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RESUMO

Com o avanco da crise econdmico-financeira que assola o pais, o instituto da recuperacao
judicial ganhou especial destaque, sendo objeto de diversas discussdes, principalmente em
decorréncia do aumento do niimero de casos durante o primeiro semestre de 2023 no Judicidrio
brasileiro. Em 2020, a reforma legislativa ocorrida na lei de recuperacdo e faléncias brasileira
acabou por incluir novo dispositivo referente ao pressuposto normativo do voto e a conduta
abusiva do credor. O art. 39, §6°, da Lei n° 11.101/05 definiu que o voto do credor deve ser
exercido no seu interesse e de acordo com o seu juizo de conveniéncia e positivou o abuso do
direito de voto do credor para as hipdteses em que ele exercer seu direito de forma a obter
vantagem ilicita para si ou para outrem. A partir da positivagcao do instituto do voto na legislacao
concursal, merece nova e mais detalhada atenc@o o debate acerca da conduta regular ou abusiva
do credor no processo de recuperacdo judicial, a fim de se balizar os limites ao exercicio do
direito de voto pelo credor. Objetivamente, pretende-se entender como deve votar o credor
concursal e estabelecer critérios minimos para o controle de legalidade do voto, de modo que o
instituto do abuso do direito nao seja utilizado de forma equivocada na seara concursal. Assim,
esta dissertacdo tem o objetivo de examinar e identificar quais s@o os problemas enfrentados
pela jurisprudéncia, como a reforma legislativa impactard na andlise do abuso do direito e os
limites de atuacao da conduta dos credores na recuperacao judicial, a fim de identificar em quais
situacdes eles acabam por agir em abuso de direito, extrapolando os limites da boa-fé e

desvirtuando o instituto recuperacional.

Palavras-chave: Recuperacdo Judicial; Voto; Abuso do Direito; Vantagem ilicita. Interesse.



ABSTRACT

With the advancement of the economic and financial crisis plaguing the country, the institute
of judicial recovery has gained special attention and has been the subject of various discussions,
especially due to the increase in the number of cases during the first semester of 2023 in the
Brazilian Judiciary. In 2020, the legislative reform of the Brazilian bankruptcy and recovery
law included a new provision regarding the normative assumption of voting and the abusive
conduct of creditors. Article 39, §6, of Brazilian Bankruptcy Code (Law n° 11.101/2005)
defined that the creditor's vote must be exercised in their own interest and according to their
judgment of convenience, and it codified the abuse of the creditor's voting right in cases where
they exercise their right in order to obtain illicit advantage for themselves or others. With the
codification of the voting institute in the bankruptcy legislation, there is a need for a new and
more detailed discussion on the regular or abusive conduct of creditors in the process of judicial
recovery to establish limits on the exercise of the voting right by creditors. The objective is to
understand how the creditor in a bankruptcy proceeding should vote and establish minimum
criteria for the control of the legality of the vote, so that the abuse of right is not wrongly used
in the bankruptcy field. Therefore, this dissertation aims to examine and identify the problems
faced by jurisprudence, how the legislative reform will impact the analysis of the abuse of right,
and the limits of creditors' conduct in judicial recovery, in order to identify situations in which
they act in an abusive manner, exceeding the limits of good faith and distorting the recovery

institute.

Keywords: Judicial Recovery; Voting; Abuse of Right; Illicit Advantage; Interest.
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1 INTRODUCAO

No Brasil, a empresa, titularizada pelo empresario ou pela sociedade empresaria, com
atividade organizada em seu complexo de bens para produgdo ou circulagdao de outros bens ou
servicos no mercado', que enfrentar uma crise empresarial, independentemente das causas ou
da gravidade, tem a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncias (“LREF” ou “Lei n°
11.101/05) como diploma legislativo responsdvel para regular as tentativas judiciais de
superacao da crise empresarial, na hipétese de crise econdmico-financeira, e a liquidacao, na
hipétese de crise patrimonial®.

A sobrevivéncia do empresdrio ou da sociedade empresaria depende da sua aptidao
para superar os azares da fortuna, tomando decisdes que mensurem corretamente os riscos de
mercado e aproveitem as oportunidades comerciais dai decorrentes. Nesse ambiente, enquanto
alguns negdcios perecem precocemente, outros persistem por muitos anos. Dentre eles, alguns
enfrentam crises, recuperam-se € alongam a sua existéncia. Outros, acabam falindo, em
decorréncia de crises irreversiveis. A bem da verdade, quando se estd diante de situagcdes de
crise, € que nao ha férmula dnica de superacdo, mas sim diferentes solucdes e abordagens que
vio desde a negociagio direta entre o devedor e seus credores até a judicializa¢do®.

Dessa forma, o direito se ocupa em criar mecanismos juridicos aptos para viabilizar a
recuperacdo da empresa ou o seu digno encerramento, a fim de preservar as sociedades
empresdrias vidveis e retirar do mercado as invidveis. O Direito Comercial nasceu para atender
as necessidades dos empreendedores* e vem sendo modificado de acordo com a velocidade e a
dinamicidade do universo dos negdcios que determinam o forjar das regras legais e costumeiras.
Desse modo, a constru¢do do sistema de insolvéncia brasileiro € pendular e acompanha esse
caminho da evolugio’.

A legislacdo concursal nido pode ser excessivamente favordvel ao devedor, mantendo
em funcionamento empresas invidveis ou legitimando a quebra de contratos, sob pena de
possibilitar o desrespeito aos direitos de propriedade, de execucdo de garantias e de

comprometimento com o sistema econdmico como um todo, reduzindo o nimero de negdcios

'FRANCA, Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes. Temas de Direito Societdrio, Falimentar e Teoria da Empresa.
Sao Paulo: Malheiros, 2009, p. 513-514.

2 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e faléncia:
teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 518-531. p. 61.

3 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e faléncia:
teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 52.

4 ASCARELLL, Tullio. Panorama do direito comercial. Sdo Paulo: Saraiva, 1947, p. 11-52.

3 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de empresas e faléncia:
teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 518-531. p. 60-63.
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e transacOes e restringindo o funcionamento do mercado de crédito, com os consequentes
impactos negativos sobre o desenvolvimento econdmico e social do pais. Por outro lado,
também nao pode ser totalmente pré-credor, sob pena de incentivar a liquida¢do de empresas
que, mediante uma reorganizacdo de seus negdcios, poderiam voltar a se tornar lucrativas,
gerando uma perda econdmica em termos de renda e empregos em favor individual dos
credores®.

O dualismo entre os interesses do credor e do devedor é pendular e originou-se hd
muitos anos, sendo que, na antiguidade, o credor quase sempre podia, a margem da prestacao
jurisdicional do Estado, aprisionar o devedor, escravizd-lo e até executd-lo, em caso de
inadimplemento’, obrigando o devedor a respeitar a vontade suprema do credor. Esse cendrio
permaneceu vigente nos povos antigos. Em Roma, na Idade Média e em boa parte da Idade
Moderna, a faléncia foi marcada pelo estigma de que o falido era um fraudador e a ele se deveria
reservar o mais cruel e degradante tratamento. Foi somente na Idade Contemporanea que tal
visdo comegou a mudar, com os novos ideais humanistas e liberais proprios do periodo, os quais
influenciaram as diversas legislacdes para amenizar o tratamento dispensado ao falido®.

Nas civilizagdes antigas, a responsabilidade — que hoje é sabidamente patrimonial® — era
pessoal'?, outorgando-se ao credor o poder de coagir fisicamente o devedor para adimplemento
das dividas.

Na India, o Cédigo de Manu (Manusmrti) possibilitava a submissdo do devedor ao credor,
conquanto nao houvesse excessos brutais. Na civiliza¢do egipcia, por sua vez, em que ja existia
um sistema juridico mais desenvolvido!!, admitiu-se por pouco tempo a escraviddo por dividas,
substituindo-se a responsabilidade pessoal pela patrimonial. O Direito Grego, apesar de utilizar-
se da regra de serviddo pessoal do devedor ao credor, serviu como base para o surgimento da
Lei das XII Tabuas, que auxiliou a delinear a diferenciacdo entre execugao singular e execugao

coletiva'?, partindo-se para outro rumo do Direito Comercial.

6 LISBOA, Marcos de Barros. A Racionalidade Econdémica da Nova Lei de Faléncias e de Recuperacdo de
Empresas. In: PAIVA, Luiz Fernando Valente de (coord.). Direito Falimentar ¢ a nova Lei de Faléncias e
Recuperagdo de Empresas. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 9.

7 REQUIAO, Rubens. Curso de direito falimentar, v. 1. 3 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1978, p. 6.

8 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacdo de empresas e faléncia:
teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 112.

® CPC, art. 789. O devedor responde com todos os seus bens presentes e futuros para o cumprimento de suas
obrigacdes, salvo as restricdes estabelecidas em lei.

10 ESTEVEZ, André Fernandes. Das origens do Direito Falimentar & Lei 11.101/2005. Revista Juridica
Empresarial, jul./ago. 2010.

" SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagio de Empresas e
Faléncia: Teoria e Pratica na Lei 11.101/2005. 4% ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 69.

12 ESTEVEZ, André Fernandes. Das origens do Direito Falimentar a Lei 11.101/2005. Revista Juridica
Empresarial, Porto Alegre, v. 3, n. 15, jul./ago. 2010, p. 11-50.
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A Lei das XII T4buas, marco na evolucdo do Direito Romano'?, dispensava tratamento
cruel ao devedor; apesar disso, foi a lei que “deu inicio a distin¢do entre execugdo coletiva e
individual e esbogou a ideia de reparti¢io dos ativos do devedor”!'*. Com a criagdio da Lex
Poetelia Papirials, aproximadamente no ano de 428 a.C., extinguiu-se, em Roma, a servidao
como penalidade para o ndo pagamento de dividas, admitindo-se somente a execucdo
patrimonial do devedor. Além disso, foram criados instrumentos juridicos capazes de efetivar
medidas expropriatdrias contra o devedor — Lex Aebutia e Lex Iulia —, inaugurando-se um novo
regime processual de execugdo. De acordo com a nova sistemdtica do Direito Romano, o
devedor infeliz, cujo inadimplemento ndo decorria de ma-fé, podia se valer do instituto da
bonorum cessio, que permitia a transferéncia de todo o patrimonio do devedor aos credores para
pagamento das dividas.'® Assim, comecam a surgir os primeiros passos do processo concursal.

O Direito Comercial, como sendo uma categoria especial do direito privado, surgiu das
necessidades econdmicas decorrentes do renascimento comercial na Itdlia medieval. Essa fase
inicial, a que se convencionou chamar de subjetiva, era caracterizada pela aplicacdo da norma
somente aos sujeitos matriculados em uma Corporagio de Oficio.!”

Com a Revolucao Francesa e a propagacdo dos ideais de liberdade e igualdade, instituiu-
se a liberdade de oficio de qualquer profissdo, o que provocou a classe comercial a ansiar por
tornar-se livre das restricOes impostas pelas corporagdes. Assim, conforme aponta Cassio
Cavalli®®, o Code de Commerce, que assegurava aos comerciantes a manutencao dos privilégios

de suas classes, sofreu forte influéncia pela tomada de poder por essa classe:

A Revolucao Francesa, no entanto, nao tinha sido uma revolugdo contra um direito de
classe, mas a Revolugdo de uma classe que tomava conta da cena econdmica. A
tomada de poder por uma classe social determinou, no plano da politica legislativa, a
afirmacgao de um direito especial para essa mesma classe social. Assim, trés anos apds
a promulgacdo do Code Civil de 1804, que aspirava ser a constituicdo do homem
comum, foi promulgado o Code de Commerce, que assegurava aos comerciantes a
manutencdo dos privilégios de sua classe, fazendo do direito comercial um direito
essencialmente desigual.

13 TELLECHEA, Rodrigo; SCALZILLI; Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe. Histéria do Direito Falimentar: da
execugdo pessoal a preservacdo da empresa. Sdo Paulo: Almedina, 2018.

4 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagdo de Empresas e
Faléncia: Teoria e Prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 58.

15 Segundo a doutrina, a criacio da Lex Poetelia Papiria decorreu de pressdes populares contra o sistema de coagio
fisica do devedor. (TELLECHEA, Rodrigo; SCALZILLI; Joao Pedro; SPINELLI, Luis Felipe. Histéria do Direito
Falimentar: da execugdo pessoal a preservacdo da empresa. Sao Paulo: Almedina, 2018.).

16 ESTEVEZ, André Fernandes. Das origens do Direito Falimentar a Lei 11.101/2005. Revista Juridica
Empresarial, jul./ago. 2010.

7 CAVALLLI, Céssio. Empresa, Direito e Economia. Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 57.

18 CAVALLLI, Céssio. Empresa, Direito e Economia. Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 57.
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O processo de objetivacdo do direito comercial se deu com a afirmacao da teoria dos atos
de comércio, adotada pelo Code de Commerce — cujo fundamento dogmatico encontra-se
presente até hoje no Cédigo Comercial Francés'® —, tem por finalidade identificar o Ambito de
aplicacdo da matéria comercial por meio da andlise da natureza objetiva dos atos realizados.

No Brasil, o sistema concursal teve a sua primeira apari¢ao ainda no periodo colonial, por
conta de um alvara editado por Marqués do Pombal. Tal documento modificava parcialmente
as Ordenacdes Filipinas dando especial destaque®® para a matéria falimentar.

Com a Proclamacgdo da Independéncia, em 1822, apés um periodo de utilizacdo das
disposi¢des do Codigo Comercial Napolednico (1807), surgiu, no Brasil, o Cédigo Comercial
de 1850°!, cuja terceira parte era dedicada as quebras. No entanto, diante da auséncia de
regulacdo acerca da concordata preventiva no Cédigo Comercial, foi instituido, em 1882, o
procedimento da moratéria®?, cujo favor legal poderia ser utilizado pelo comerciante a fim de
evitar a faléncia. Diante da constatagcdo da ineficcia do sistema falimentar para coibir fraudes,
aliada a quebra da famosa Casa Bancéria Vieira Souto, em 1864, novos decretos foram editados,
a fim de melhor regular a crise empresarial. Importante destaque € dado a reforma falimentar
promovida pelo Decreto 5.746 de 1929, originada sobretudo em virtude da depressdo causada
pela Primeira Guerra Mundial (1914-1918) e pela quebra da bolsa de Nova lorque (1929).

No Brasil, em 1945, inaugurou-se o Decreto Lei n° 7.661, a antiga Lei de Faléncias do
ordenamento juridico brasileiro, que veio munido da ideia de diminuir a participacdo dos
credores no processo, com a consequente eliminacdo da Assembleia Geral de Credores, com o
intuito de fortalecer os poderes do juiz. A relacdo processual deixava de ser horizontal entre
devedor e credores, sendo a concordata um instituto imposto pelo juiz sobre o devedor?. Isso
porque o juiz concederia a recuperacao judicial do devedor caso este cumprisse com todos 0s

requisitos legais do Decreto?*, de modo que tinha um propdésito bastante claro de favorecer os

19 “LIVRE ler: Du commerce em général. TITRE ler: De I’acte de commerce. Article L110-1. La loi répute actes
de commerce: [...] Article L110-2. La loi répute pareillement actes de commerce: [...]” (Code de Commerce.
Disponivel em:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_Ilc/LEGITEXT000005634379/LEGISCTA000006133171/#LEGIA
RTI000027012105. Acesso em: 18 jun. 2022).

20 Scalzilli, Spinelli e Tellechea destacam que a matéria falimentar teria surgido em atencdo aos desajustes
causados a economia da metrépole pelo cataclismo e os disttirbios causados ap6és um grande terremoto ocorrido
em Lisboa em 1755. (SCALZILLI, Joao Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacao de
Empresas e Faléncia: Teoria e Prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sao Paulo: Almedina, 2023, p. 121.).

2! Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lim/lim556.htm>. Acesso em 03.jun. 2023.

22 Disponivel em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lim/lim556.htm>. Acesso em 03.jun. 2023.

23 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacdo de empresas e
faléncia: teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sdo Paulo: Almedina, 2023, p. 135-136.

24 CEREZETTI, Sheila Christina Neder. A recuperacdo judicial de sociedade por acdes: a preservacdo da
empresa na lei de recuperagdo e faléncia. Sao Paulo: Malheiros, 2012. p. 78.
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devedores em detrimento dos credores, jd que ndo cabia qualquer deliberagdo ou concordancia
por parte dos credores®’.

O legislador optou por nao dar poderes desmedidos ao devedor na apresentacao de sua
proposta de pagamento, de modo que acabou limitando excessivamente os contornos da
concordata, como uma espécie de contrapeso a retirada do poder decisério das maos dos
credores. Nessa configuracdo, a concordata se tornou um remédio limitado, incapaz de lidar
com os diversos tipos de crise empresarial, dado que restringia a ser (i.) uma moratéria com a
prorrogacdo da divida no tempo; (ii.) uma remissdo parcial do valor do crédito; ou (iii.)
dilatéria-remissiva, mas sempre limitada aos credores quirografdrios, seja na modalidade
preventiva ou na suspensivaZ®.

Assim, comecando a surgir uma visdo de sociedade empresdria ndo s6 como ente
econdmico, mas também como ente que congrega diversos interesses, o ordenamento juridico
passou a se preocupar com a atualizacao da legislacdo. O sistema concursal migrou de um sis-
tema que visava, inicialmente, a protecdo individual do credor ou do devedor, para um sistema
protetivo da funcdo da economia e da coletividade devido ao reconhecimento de diversos
interesses na manutengio da empresa?’.

Dessa forma, entrou em vigor, no ano de 2005, a Lei n° 11.101, pela necessidade de o
Direito concursal se adequar ao campo dinamico das transformag¢des econdmicas que atingiam
as sociedades empresdrias. Essa legislacdo veio para compatibilizar o mundo econdmico que
estd em constante transformacgdo, e o mundo juridico, que regulamenta aquele através das
relacdes econdmicas devidamente positivadas pelo Direito?®, inserida no grupo de paises cujas
leis concursais sdo voltadas a preservacdao da empresa, sendo esse o objetivo cardeal do
sistema®’. Em decorréncia da crise sanitdria e econdmica de 2020, ocasionada pela Pandemia
da Covid-19, periodo que foi marcado pelo dréstico impacto econdmico no setor empresarial,
decorrente do fechamento dos estabelecimentos em razao da determinacdo de decretos

governamentais para atendimento as medidas sanitdrias de conten¢do do virus, acelerou-se o

processo de reforma da LREF, que foi implementada por meio da Lei n° 14.112/2020°°.

2 FERREIRA, Waldemar. Tratado de direito comercial, v. 14, Sdo Paulo: Saraiva, 1965, p. 49.

26 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacdo de empresas e
aléncia: teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sdo Paulo: Almedina, 2023, p. 136.

fe p p

27 CEREZETTI, Sheila Christina Neder. A recuperacdo judicial de sociedade por agées: a preservacdo da
empresa na lei de recuperagdo e faléncia. Sao Paulo: Malheiros, 2012. p. 79 e 83.

28 JUNIOR, Waldo Fazzio. Nova Lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas. 2* ed. Sdo Paulo: Atlas S.A., 2005.
p- 109.

2 CEREZETTI, Sheila Christina Neder. A recuperacdo judicial de sociedade por acdes: a preservacdo da
empresa na lei de recuperagdo e faléncia. Sao Paulo: Malheiros, 2012, p. 85-86, 91 e 153.

30 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacdo de empresas e

faléncia: teoria e prdtica na Lei 11.101/2005. 4* ed. Sdo Paulo: Almedina, 2023, p. 141.
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A énfase da legislacdo atual, desde 2005, é na participacdo ativa dos credores na
recupera¢do do devedor, de modo que reservou para eles papeis de destaque no processo, tais
como: (i.) sdo os responsdveis por decidir pela aprovacao ou rejeicdo do plano de recuperacio
judicial; (ii.) s@o responsdveis por aceitar ou nao eventual pedido de desisténcia do devedor
acerca do ajuizamento da a¢do de recuperacdo; (iii.) sdo os responsdveis pela convolaciao da
recuperagdo em faléncia; e, com a reforma legislativa ocorrida pela Lei n° 14.112/20, (iv.) ainda
podem apresentar plano alternativo apds a prorrogacdo do stay period, se o devedor nao
conseguir colocar em votacdo o seu plano’! ou apés a rejeicio do plano do devedor em
Assembleia Geral de Credores™.

A LREF, com a reforma realizada pela Lei n° 14.112/2020, e seguindo as modernas
legislacdes falimentares de diversos paises, se inspirou no chamado “principio da autonomia
dos credores”, segundo o qual os credores, como principais envolvidos no cendrio de
insolvéncia da sociedade empresaria, devem decidir sobre as mais relevantes questdes
ocorrentes no processo de recuperacdo ou faléncia®*. No art. 39, §6°, como novidade legislativa,
foi positivado que o voto a ser exercido pelo credor deve ser feito no seu interesse e de acordo
com o seu juizo de conveniéncia, podendo ser declarado nulo por abusividade somente quando
manifestamente exercido para obter vantagem ilicita para si ou para outrem.

Diante disso, esta pesquisa pretende elucidar o que seriam esse “interesse”, o “juizo
de conveniéncia” e a “vantagem ilicita”, bem como se o direito concursal pode compreender as
disposic¢des do art. 39, §6°, como cldusula geral, assim como ocorre com as disposicdes do art.
187 do Cédigo Civil. Dessa forma, e nesse ponto, o presente trabalho visa entender quais sao
os limites de atuagdo do credor, manifestado mediante o exercicio do seu voto, a fim de que
nao exceda os limites impostos pela legislagcdo, sob pena de configuracdo de abuso de direito,
sabendo-se que a legislacdo concursal é pendular e que tende a ser, a depender do momento
econdmico do pais, ora pro6 credor, ora pr6 devedor.

Com isso, pretende-se analisar a aplicacdo do instituto do abuso do direito de voto pela
jurisprudéncia brasileira e identificar quais critérios devem ser analisados pelo magistrado do

processo de recuperagdo judicial para verificar se a conduta do credor pode ser identificada

31 Art. 6°, § 4°-A. O decurso do prazo previsto no § 4° deste artigo sem a deliberacio a respeito do plano de
recuperacdo judicial proposto pelo devedor faculta aos credores a propositura de plano alternativo, na forma dos
§§ 4°,5°, 6°e 7° do art. 56 desta Lei, observado o seguinte (...).

32 Art. 56, § 4° Rejeitado o plano de recuperacdo judicial, o administrador judicial submeterd, no ato, a votacdo da
assembleia-geral de credores a concessdo de prazo de 30 (trinta) dias para que seja apresentado plano de
recuperacio judicial pelos credores.

33 TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de. Comentdrios ¢ Lei de Recuperagdo de Empresas. Sio Paulo:
Revista dos Tribunais, 2021, p RB-5.1.
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como abusiva. Esse abuso serd compreendido em sua designacdo tradicional, para o que
podemos chamar também de exercicio disfuncional de posicdes juridicas** ou a luz do
fundamento da proibicdo de comportamentos contraditérios (venire contra factum proprium)™,
sob a qualificagdo do exercicio inadmissivel de posi¢des juridicas, influenciada pelo direito
portugués>®.

Desse modo, esta dissertacdo serd dividida em trés grandes partes. A primeira serd
destinada ao estudo da importancia da autonomia dos credores dentro do processo de
recuperacdo judicial e dos pressupostos normativos para o direito de voto de cada credor,
principalmente em razdo da recente reforma legislativa, que positivou o direito de voto do
credor no art. 39, §6°, da LREF. Assim, em um primeiro momento, se analisard a fun¢do do
voto, o interesse do credor e o juizo de conveniéncia. Com o papel do credor e a regulamentacao
do direito de voto definidos, passar-se-4 para uma andlise pratica da problemadtica do tema, que
se reflete na confusdo de critérios entre o abuso do direito e o instituto do cram down, bem
como na jurisprudéncia, que conclui, muitas vezes, por votos abusivos sem analisar a
abusividade em questao.

Importante esclarecer que este trabalho ndo pretende examinar o instituto do abuso do
direito em toda a sua extensdo, mas apenas no que se relaciona ao direito de voto na recuperagao
judicial, como forma de subsidiar a andlise que € feita no contexto concursal, a partir das
novidades legislativas impostas pela Lei n° 14.112/2020. Para tanto, esclarece-se que nao se
pretende esgotar o tema ou tentar delimitar os casos de abuso de direito na recuperacdo judicial
em um rol taxativo, mas sim trazer a tona uma pesquisa critica, a fim de enriquecer o debate,
de modo que seja devidamente analisado, caso a caso, quando se deve reprimir determinado
voto ilicito na seara concursal.

A partir da identificacdo do problema, serdo analisados os contornos juridicos do abuso

do direito de voto, a partir do art. 39, §6°, da LREF, para compreender se este artigo de alguma

forma afasta a previsdo do art. 187 do Cddigo Civil e o que se deve entender por “vantagem

3% CORDEIRO, Anténio Meneses. Litigancia de md-fé, abuso do direito de agédo e culpa in agendo. 2* ed. Coimbra:
Almedina, 2011, p. 118.

33 Dirige-se ao principio que veda o comportamento contraditério e tem por funciio a manutencéo da confianca,
desde que a contradi¢c@o aos proprios atos viole expectativas despertadas em terceiros e, assim, cause prejuizos a
eles. Destaca-se sua ampla aplicacdo em conflitos societdrios, como, por exemplo, quando se estd em pauta
discussdes acerca do exercicio de direito de voto (SCHREIBER, Anderson. A proibicdo de comportamento
contraditorio — Tutela da confianca e venire contra factum proprium. 2* ed. atual. Rio de Janeiro: Renovar, 2007,
p. 96 ¢ 219).

36 MARTINS-COSTA, Judith. Os avatares do abuso do direito € o rumo indicado pela boa-fé. In: TEPEDINO,
Gustavo (Org.). Direito Civil Contempordneo - Novos Problemas a luz da Legalidade Constitucional: Anais do
Congresso Internacional de Direito Civil-Constitucional da Cidade do Rio de Janeiro. Sdo Paulo: Atlas S.A.,
2008, p. 57-92.



16

ilicita”. Passar-se-4, portanto, para a parte do trabalho que demonstrara o papel do Judiciario
para realizar o controle da licitude do voto, momento em que serd analisado quando o voto é
manifestamente exercido para obter vantagem ilicita e quando acaba por incorrer em violagao
a boa-fé, ao fim econdmico e social e aos bons costumes, examinando-se os reflexos da
positivagdo do abuso do direito de voto na legislacdo concursal.

Ao final, esta dissertacdo serd concluida com uma ideia de construcdo de critérios e
parametros que possam auxiliar no controle judicial da licitude do voto, de modo a se
compreender quando, de fato, estamos diante de um caso de ilicito civil contra o concurso de

credores e como a reforma legislativa pode impactar positivamente nesse aspecto.

2 0 EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO DO CREDOR NA RECUPERACAO
JUDICIAL

Em um cendrio de crise brasileira, somada aos efeitos da Pandemia da Covid-19?7, que
teve inicio em marco de 2020 e que afetou diversos empresdrios e sociedades empresarias,
sobreveio a Lei n° 14.112/2020, cuja vigéncia se deu em janeiro de 2021 e alterou a LREF. Essa
alteracdo legislativa seguiu o espirito de enfatizar o papel dos credores nos processos
concursais, o que ja vinha sendo amplamente reconhecido desde a legislagao de 2005.

Na seara da recuperacgdo judicial, a atribui¢do do direito de voto aos credores sujeitos
ao processo assume relevancia central, conferindo-lhes funcdo deciséria de destaque quanto as
estratégias que serdo adotadas para o soerguimento do devedor. Soma-se a isso o fato de que,
na presenca de objecOes apresentadas pelos credores, a deliberagdo do plano ocorre com base
no principio da maioria e mediante a vinculagdo de dissidentes e ausentes, evidenciando que a
legitimidade do processo decisorio depende do correto envolvimento de todos os que terdo sua
posicdo juridica afetada pela proposta. Por essa razdo, o direito de se manifestar sobre o plano

é natural & posi¢do de credor atingido pela recuperacio judicial®®.

37 Segundo Roberto Zarour, as reestruturacdes de dividas feitas durante a pandemia, em 2020, tinham vencimento,
na maioria dos casos, para 2023 e 2024 e ja sinalizaram a perspectiva de mais renegocia¢des, de modo que
influenciou o aumento de casos de recuperagdo judicial distribuidos em 2023 (Pedidos de recuperacdo judicial
disparam e devem ter alta de 50% neste ano. Estaddo, Sao Paulo, 30 mar. 2023. Disponivel em:
<https://www.estadao.com.br/economia/coluna-do-broad/pedidos-de-recuperacao-judicial-disparam-e-devem-
ter-alta-de-50-neste-ano/>. Acesso em 16 mai. 2023.

38 FRANCO, Gustavo Lacerda. CEREZETTI, Sheila. A reforma da Lei 11.101/2005 e a tendéncia jurisprudencial
de uso conjunto dos institutos do abuso do direito de voto e do cram down na recuperagdo judicial: mudangas a
vista? In: BALBINO, Otavio. BALBINO, Marcia. Lei de Faléncias e Recuperacdes Judiciais — Estudos sobre as
alteracdes da Lei 11.101/05. Sao Paulo: Quartier Latin, 2022. p. 314.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Os contornos sobre o instituto do abuso do direito de voto em recuperacao judicial
ganharam, como visto, relevante enfoque em decorréncia da reforma legislativa realizada no
ano de 2020, pela Lei n° 14.112. Se antes o tema j4 era bastante polémico, tendo em vista a
lacuna legislativa sobre os pressupostos normativos do direito de voto e as consequéncias do
voto abusivo, agora passa por nova fase ao estar devidamente positivado na legislacdo
concursal.

Alids, o tema deve ganhar ainda mais notoriedade com o aumento do nimero de
processos de recuperagdo judicial que vém sendo ajuizados nos ultimos meses. De acordo com
dados do Serasa, depois de um primeiro trimestre com recordes histéricos no ajuizamento de
pedidos, o més de abril de 2023 totalizou 93 solicitag¢des, representando uma alta de 43% em
relacio ao mesmo periodo em 2022. A titulo de curiosidade, a maioria dos pedidos de
recuperac¢do judicial sdo de sociedades empresdrias do setor de servigos, seguido do setor de
comércio, indudstria e primdrio. Na divisdo por tamanho do negdcio, as pequenas e médias
empresas foram as principais, somando 64 pedidos, seguidos das médias, com 18 pedidos, e
das grandes sociedades, com 11 pedidos. E isso se verifica ndo apenas em relacio a recuperagao
judicial, visto que o numero de faléncias também avancou em 2023, tendo uma alta de 12,3%

2345 Nesse cendrio, a discussio sobre a licitude

em relacdo ao mesmo periodo do ano de 202
dos votos deve ser tema cada vez mais recorrente, e, em especial, em razdo do art. 39, §6°, da
LREF, que ainda n@o foi muito analisado pelos Tribunais.

Diante disso, o trabalho foi dividido em trés partes: a primeira abordou o exercicio do
direito de voto do credor; a segunda abordou o controle judicial da licitude do voto pela
jurisprudéncia e a terceira abordou os contornos juridicos do abuso do direito de voto, com
énfase na reforma legislativa ocorrida pela Lei 14.112/2020.

Na primeira parte, tratou-se sobre o principio da autonomia dos credores, a titularidade
do direito de voto e os pressupostos normativos desse voto, vislumbrando-se que a legislacdo
concursal, desde 2005, segue dando enfoque ao papel dos credores, responsaveis pelas decisoes
mais importantes dentro do processo. Com a apresentacao de qualquer plano — seja pelo credor,
seja pelo devedor — os credores concursais passam a ter direito de voto, que é o instrumento

pelo qual fazem a avaliagdo da viabilidade e alocagdo dos ativos do devedor, com o objetivo de

tutelar o seu crédito, sendo o voto o meio de defesa do interesse préprio do credor, de acordo

3% Disponivel em: <https://www.infomoney.com.br/negocios/pedidos-de-recuperacao-judicial-crescem-43-em-
abril-mostra-serasa/>. Acesso em 28 de mai. 2023.
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com o seu juizo de conveniéncia. Assim, foram analisados quem sdo os titulares do direito de
voto, os pontos controversos sobre o direito de voto quando da apresentacdio do plano
alternativo pelos credores, € o que seria o interesse € o juizo de conveniéncia do credor
positivados no art. 39, §6°, da LREF.

Posteriormente, foi feita uma investigacao sobre o controle judicial da licitude do voto
na jurisprudéncia brasileira, sendo os julgados divididos em quatro grupo de casos: (i.) voto
abusivo por confusao de critérios com o cram down; (ii.) voto abusivo por irracionalidade
econdmico-financeira; (iii.) voto abusivo por falta de boa-fé do credor; e (iv.) voto abusivo para
apresentacao de plano alternativo.

Da anélise dos julgados, verificou-se que existem diversos casos, a maioria deles antes
da reforma legislativa operada pela Lei n° 14.112/05, em que o abuso do direito acabou sendo
invocado sem ser analisado no caso concreto, sob a justificativa de que determinado voto deve
ser desconsiderado para evitar abuso. Outros, acabam por desconsiderar votos ditos abusivos
sem fundamentar a razdo da abusividade, ou justificando-a na fun¢do social da empresa, sem
ponderar provas minimas que revelem que o voto estaria indo contra a preservacdo da atividade
empresarial. Com isso, viu-se que ndo parece correto misturar institutos ou sustentar abuso de
direito de voto de maneira genérica para conceder a recuperacdo judicial a qualquer custo,
independentemente do preenchimento dos requisitos legais.

Além disso, registrou-se que a disciplina do art. 58, §§1° e 2°, da LREF (o cram down
brasileiro) é sabidamente problematica e apresenta contornos diferentes daqueles conferidos ao
cram down em outros ordenamentos juridicos. Isso ndo pode significar, todavia, que os
requisitos estabelecidos na legislacdo concursal para a sua aplicacdo devam ser ignorados.
Embora até possa fazer sentido a mitigacdo do seu rigor em alguns casos pontuais, como
naqueles em que se mostra impossivel, de antemao, atender aos critérios legais, entende-se que
a flexibiliza¢do da norma deve ser bastante excepcional.

Igualmente, nao se pode corrigir o equivoco do legislador de 2005 ao estruturar o cram
down brasileiro com um outro erro, consistente no emprego indiscriminado do abuso no
exercicio do direito de voto. N@o existe problema em haver, no mesmo caso, a declaracdo de
abusividade de determinado voto e a aplica¢do do regramento do cram down. Porém, isso deve
ser feito com aten¢do ao regime juridico de cada instituto, separadamente, respeitando-se os
requisitos para a sua utilizagdo e demonstrando-se com clareza o seu atendimento na espécie.
Em alguns julgados analisados, percebeu-se o cuidado em separar os institutos e de fato analisar

o abuso; em outros, o tema foi tratado de maneira inadequada, sugerindo-se a disciplina do
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abuso do direito de voto desligada dos seus pardmetros tedricos, como instrumento para
homologacdo de planos de recuperagao judicial ao arrepio da deliberag@o dos credores.

Na terceira parte do trabalho, foram analisados os contornos juridicos do abuso do
direito de voto a partir da positivagao do art. 39, § 6°, da LREF, que dispde que o voto sé se
serd abusivo se manifestamente exercido para obter vantagem ilicita para si ou para outrem. Da
leitura da redag@o do artigo, pdde-se concluir que parece ter vindo para regular o conflito de
principios existente entre a preservacao da empresa e a autonomia dos credores, ao estabelecer
que o voto devera ser sempre proferido pelo credor no seu interesse e juizo de conveniéncia
enquanto credor concursal, cujo crédito se sujeita aos efeitos da recuperacao judicial.

J4 o abuso no direito de voto ocorrerd somente quando manifestamente exercido para
obter vantagem ilicita para si ou para outrem, sendo que, por vantagem ilicita, entende-se que
¢ o beneficio auferido que nao esteja relacionado a condicdo do credor enquanto credor
concursal. Logo, o abuso ocorrerd sempre que, aparentemente usando de um direito regular,
haja uma distorcdo desse direito, por um desvio de finalidade, de modo a prejudicar a outra
parte interessada ou a terceiros>*°.

Assim, a finalidade do voto do credor consiste na maximizagao da utilidade individual
do voto, tendo a reforma da LREF afastado as teses que apontavam para a obrigacao de o credor
ter de ponderar o interesse coletivo ao decidir pela aprovagdo ou pela rejeicao do plano de
recuperacgdo judicial. Nao so isso, a reforma parece ter deixado expresso que o credor vota no
seu juizo de conveniéncia, € ndo para garantir principios tais como a preservacao ou a funcao
social da empresa, até mesmo porque a preservacdo da empresa € principio tanto do processo
de recuperacgdo judicial, quanto da faléncia, de forma que nao pode ser utilizado para exigir
votos em um ou outro sentido*’.

Ocorre que o dispositivo legal, que de certa forma parece ter sido positivo para eliminar
algumas dividas atinentes ao que seria considerado o interesse do credor dentro do processo
recuperacional e ter restringido as hipéteses de reconhecimento de abuso de direito de voto,
para parte da doutrina, parece ter sido redigido de forma incompleta ao prever apenas a
possibilidade de abuso positivo do direito de voto. Desse modo, a partir do momento em que o
artigo foi incluido na legislacdo, surgiram dois posicionamentos por parte da doutrina, que nao

necessariamente se excluem.

36 SILVA, Lufs Renato Ferreira. Revisdo dos Contratos: do Cédigo Civil ao Cédigo do Consumidor. Rio de
Janeiro: Forense, 2001, p. 49.

347 SACRAMONE, Marcelo B. Comentdrios a Lei Recuperagdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo: Saraiva,
2022, p. 229.
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O primeiro, de que a inclusdo desse novo dispositivo define as hipdteses nas quais o
voto de um credor pode ser considerado abusivo, realinhando os incentivos pretendidos pelo
legislador de 2005, reequilibrando as forcas entre devedor e credores e trazendo maior
previsibilidade e segurancga juridica ao sistema de insolvéncia brasileira. E o segundo, de que a
inclusdo provocou o surgimento de mais ddvidas do que esclarecimentos em relacdo as
hipéteses de abuso de direito de voto e que o artigo ndo positivou o abuso do direito em sua
modalidade negativa. Pelo segundo entendimento, o art. 39, §6°, da LREF nao € integralmente
equivocado, mas pode se mostrar, em determinadas situag¢des, insuficiente para lidar com todas
as circunstancias que podem surgir na prética dentro de um processo de recuperacao judicial,
quando se esta avaliando a licitude do voto do credor, de modo que o art. 187 do Cddigo Civil
deve, por isso, seguir sendo aplicavel.

Assim, ficard ao encargo do Judicidrio analisar a possivel ocorréncia de conduta ilicita
(i.) a partir da andlise do abuso positivo do direito de voto do credor, para apurar se foi exercido
com base no seu interesse € juizo de conveniéncia e se, junto a isso, foi auferida qualquer
vantagem ilicita; e (ii.) a partir da anélise do abuso negativo do direito de voto do credor, para
apurar se foi exercido com base no seu interesse e juizo de conveniéncia e se, junto a isso, houve
disposi¢do de negociagdo e um teste do valor minimo do que receberia na faléncia, examinado
conjuntamente a exequibilidade e plausibilidade do plano.

Neste segundo caso, levantado por parte da doutrina, o Judicidrio terd que analisar se
ha abuso do direito nas hipdteses de indisposicdo para negociacdo ou irracionalidade-
econdmica do voto ao fazer a comparacdo com o cendrio da faléncia, tendo em vista que, regra
geral, pelo novo dispositivo da LREF, o abuso s seria detectado se o voto fosse proferido
manifestamente para obter vantagem ilicita. Em sendo reconhecido esse abuso negativo, a
decisdo precisard demonstrar que o credor ndao votou com base no seu interesse e juizo de
conveniéncia e as razdes claras pelas quais o voto seria abusivo.

Em ndo sendo reconhecido o abuso, seja na modalidade positiva da LREF ou na
modalidade negativa levantada pela doutrina, foi demonstrado que, o que se poderia fazer, a luz
da experiéncia norte-americana, ¢ a desconsideracdo de um voto — que nado foi abusivo -, por
impedir, pelo peso do crédito, a aprovacdo do plano, quando ndo preenchidos os critérios do
cram down.

Nessas situacOes, em que ndo se vislumbrar vantagem ilicita auferida, mas nao existir
fundamento racional pela rejeicdo do plano por determinado credor, pode fazer sentido verificar
se tal credor receberia em condi¢des mais benéficas em caso de faléncia. Se a resposta for

negativa, estudos de direito concursal comparado sugerem que esse voto poderia ser
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desconsiderado, tendo em vista a sua irracionalidade econdmico-financeira. Ou seja, o credor
teria rejeitado um plano que lhe daria melhores condi¢des de retorno financeiro do que a
faléncia, de modo que ndo teria proferido o seu voto de acordo com o seu interesse enquanto
credor concursal.

Assim, caso ndo constatado o abuso do direito de voto, acredita-se que, em casos
extremos, principalmente em que se mostra impossivel cumprir com o quérum do cram down,
seja possivel flexibilizar o quérum de aprovacao, se comprovada a viabilidade do plano, que os
credores receberiam em condicdes melhores do que na faléncia e se nao houver tratamento
discriminatdrio entre eles.

No entanto, viu-se que essa andlise € bastante delicada e exige uma apuracao séria, que
parece nao estar presente na pratica concursal brasileira. Isso porque a faléncia pode ser um
cendrio pior, mas o plano do devedor ser inexequivel, de dificil compreensdo, com cldusulas
improvaveis de serem cumpridas, ou o devedor, em decorréncia do seu ativo e demonstrativos
contdbeis, poderia pagar em muito melhores condi¢des. Nesses casos, parece legitimo que o
credor, caso queira, vote pela faléncia.

Esses critérios sdo sugeridos pela doutrina, a partir da sistematizacao de ordenamentos
juridicos estrangeiros, que ainda diferem muito do sistema brasileiro. Isso porque, na maioria
deles, o magistrado pode e deve fazer o controle da viabilidade econdmico-financeira do plano,
diferente do que ocorre no cendrio da LREF. Assim, € compreensivel que a legislacdo brasileira
ndo esteja preparada para todas as situacdes a fim de garantir a preservacdo da empresa vidvel
e a seguranca de tratamento de todos os credores concursais. De todo modo, parece que para
evoluir nesse ponto, ao Judicidrio cabe aplicar os institutos corretamente a partir dos seus
contornos juridicos, ja previstos na legislacdo.

Dessa forma, o objetivo deste trabalho foi atualizar sobre os contornos juridicos
relacionados ao abuso do direito de voto a partir da reforma legislativa ocorrida em 2020 e
elucidar como o novo dispositivo legal tende a ser recebido e aplicado na prética concursal, em

atencao a sistemadtica e aos principios da Lei de Recuperacao e Faléncias brasileira.
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