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Registro: 2022.0000226818

ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos estes autos de Agravo de Instrumento n°
2230472-34.2021.8.26.0000, da Comarca de Sao Paulo, em que é agravante GRI
KOLETA GERENCIAMENTO DE RESIDUOS INDUSTRIAIS S/A, ¢ agravado
ESTRE AMBIENTAL S/A.

ACORDAM, em sessdo permanente e virtual da 1* Camara Reservada de
Direito Empresarial do Tribunal de Justica de Sao Paulo, proferir a seguinte decisao:
Negaram provimento ao recurso. V. U., de conformidade com o voto do relator,
que integra este acordao.

O julgamento teve a participacdo dos Desembargadores FORTES
BARBOSA (Presidente sem voto), ALEXANDRE LAZZARINI E AZUMA NISHI.

Sao Paulo, 30 de margo de 2022.
J. B. FRANCO DE GODOI

Relator(a)
Assinatura Eletronica

fls. 2798

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2230472-34.2021.8.26.0000 e cédigo 194C21C9.

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JOSE BENEDITO FRANCO DE GODOI, liberado nos autos em 30/03/2022 as 10:58 .
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VOTO N° : 52010
AGRV.N° : 2230472-34.2021. 8.26.0000
COMARCA : SAO PAULO

AGTE. : GRI KOLETA GERENCIAMENTO DE RESIDUOS
INDUSTRIAIS S /A
AGDO. : ESTRE AMBIENTAL S/A.

INTDO. : WALD ADMINISTRAGCAO DE FALENCIAS E
EMPRESAS EM RECUPERACAO JUDICIAL.

“AGRAVO DE INSTRUMENTO - RECUPERACAO
JUDICIAL — GRUPO ESTRE - Decisdo que afastou a
impugnacdo apresentada pela empresa recorrente e
homologou o plano de recuperacdo judicial da agravada —
Alegacdo de que ndo foi dado tempo habil aos credores para
analise do plano — Hipdtese em que houve mudangas
pontuais no plano que havia sido apresentado com 30
(trinta) dias de antecedéncia e vinha sendo discutido ha
varios meses — Legislacdo que permite a modificagdo do
plano até mesmo durante a Assembleia Geral de Credores —
Proposta de adiamento da AGC que foi rejeitada por
maioria esmagadora — Precedente - Recurso improvido.
RECUPERACAO JUDICIAL — Homologacdo do plano —
Analise concreta das clausulas — Condigdes de pagamento
com duas opgdes, uma com desagio de 90%, outra sem
desagio, com pagamento em 2061 - Clausulas de natureza
econdmica e que tratam de direitos disponiveis — Soberania
da Assembleia — Impossibilidade de ingeréncia do Poder
Judiciario neste aspecto — Abusividade inexistente —
Precedentes - Recurso improvido.

RECUPERACAO JUDICIAL — Homologagio do plano
—Alegacdo de abusividade nos votos dos credores
majoritarios — Inocorréncia — Ausente demonstracdo de
vantagem ilicita — Mera existéncia de credor majoritario nao
implica em concessdo de vantagem indevida — Recurso

improvido.
RECUPERACAO JUDICIAL — Homologagdo do plano —
Processo  competitivo —  Alegacdo de excessivo

favorecimento ao primeiro proponente ('stalking horse') —
Mecanismo de alienagdo que, pelo comprometimento
efetuado pelo proponente que apresenta proposta firme e
vinculante, detém o direito de certas prerrogativas — 'Right
to top', 'break-up fee' que nido configuram abusividades —
'Due dilligence' da primeira proponente que deve ser mais
apurado - Apresentacdo de documento ao CADE que nido
representa irregularidade, mas cumprimento do disposto na
Lei n® 12.529/11 — Liberagdo das garantias no plano com o
pagamento dos credores extraconcursais — Ausente a
aludida inseguranga juridica -Recurso improvido.

RECUPERACAO JUDICIAL — Homologacdo do plano —
Processo competitivo — Alegacdo de necessidade de
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profissional especializado para a realizagdo do certame —
Art. 142, 1V, da Lei de Recuperagdo Judicial e Faléncias -
Texto legal que ndao obsta a atuacdo do Administrador
Judicial, que, se necessario, pode requisitar o auxilio de um
“expert” — Recurso improvido.”

1) Insurge-se a parte agravante
contra r. decisao proferida nos autos da
recuperacdo Jjudicial da agravada, na qual o MM.
Juiz “a quo” afastou a 1mpugnacdao apresentada
pela recorrente e homologou ¢ plano de
recuperacdo judicial (fls. 67/102, 816/827).
Alega, em sintese que: ndo foi concedido prazo
razoavel para apreciacdo do plano; contraditédria
a r. decisdao do MM. Juiz “a quo” ao permitir a
apresentacao de plano 40 (gquarenta) horas antes
da realizacdo da Assembleia Geral de Credores e
reputar como correta a atitude do Administrador
Judicial em ndo suspender o conclave quando, em
momento anterior, ndo permitiu sua realizacao
“para que os credores tivessem ciéncia do novo
plano apresentado”; abusivo o voto dos credores
“DARP JIVE FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO”
(“WDARP JIVE”), FUNDO DE GESTAO E RECUPERACAO —
FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
NAO PADRONIZADOS (“FGR”) e “ORIZON MEIO AMBIENTE

S.A.” (“ORIZON"), em manifesto conflito de
interesse; as condicgdes de pagamento aos
credores quirografarios sdo extremamente lesivas
e ilegais; nao existe verdadeiramente um

processo competitivo para a venda das UPI's,
ante a existéncila de diversas barreiras aos
demais credores interessados na aquisicao.

Efetuou-se o preparo.

Em manifestacdo prévia a apreciacéo
da antecipacdo de tutela recursal, a agravada
respondeu que: a agravante votou favoravelmente
ao plano de recuperacdo e participa ativamente
do processo competitivo que deseja ver anulado;
ndo se verifica urgéncia na suspensdo do plano
do cumprimento do plano de recuperacado judicial;
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nao ha determinacao para realizacéao de
alienacdes na decisdo agravada; foi franqueado a
recorrente amplo acesso ao seu “Data Room”,
assim como atendidas todas as suas demandas;
pretende a agravante se esquivar do pagamento da
caucao previsto no art. 143, s1°, da Lei
11.101/05 e se Dbeneficiar comercialmente ao
prejudicar a agravada, sua concorrente direta;
cabe apenas aos credores a continuidade da
Assembleia Geral; as alteracdes finals apenas
ampliaram as opc¢des de pagamento a classe da
recorrente; os desagios e caréncias mencionados
constam no plano desde a sua primeira versdo e
seu aspecto econdmico nao é objeto de
apreciacao; absolutamente regular o processo
competitivo de alienacao da “UPI Aterros” e
inexisténcia de conflito de interesses ou
abusividade do voto dos credores que
apresentaram Proposta Vinculante; ao contrario
do que afirma a recorrente, nem todos 0os
credores quirografarios poderiam ser “Primeiros
Proponentes”, oS quais, pela sua proposta
vinculante, tem direito a certas prerrogativas
na aquisicdao da UPI; a concessdao do efeito
pretendido teria consequéncias danosas ao Jgrupo
em recuperacao que pratica um servico essencial
e afetaria os credores que vem recebendo seus
créditos regularmente.

A recorrente apresentou réplica,
assentando que: sua votagdo favoravel ao plano
foi realizada com ressalvas e reservas, Ppoils o
voto em outro sentido teria consequéncias
desfavoraveis no recebimento de seus valores;
através das propostas apresentadas, demonstrou
seu sincero 1nteresse na aquisicdo da “UPI
Aterros” na qualidade de “Primeiro Proponente”,
ndao sendo concedido ao recorrente as mesmas
condi¢des para ocupar esta posigcdo; nado ha que
se falar em multa do art. 143, §1° do Cdédigo de
Processo Civil, pois ainda nao houve
arrematacdo; ndo ha controle nem fiscalizacdo em
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andamento para verificar a higidez concursal dos
pagamentos aventados.

Foi deferido parcialmente o efeito
pretendido ao recurso para obstar a expedigcao da
carta de arrematacao, ante o) risco de
perecimento do direito da agravante (fls.
1730/1755) . Houve pedido de reconsideracdo deste
despacho, formulado pelas empresas “FGR”, “DARP
JIVE” e “ORIZON” (fls. 2274/ 2297).

A agravada apresentou contraminuta
(fls. 1761/1809), reiterando oS argumentos
apresentados em sua manifestacao em face do
pedido de antecipacao de tutela recursal,
acrescentando que: houve uma aprovacao macica do
plano de recuperacdo Jjudicial; o plano foi
culdadosamente apresentado, com condicdes de
pagamento ja conhecidas, bem compreendidas pelos
credores e com pontuailis alteracdes antes da
Assembleia Geral de Credores; as hipdteses de
vedacdo ao direito ao voto em conclave estao
previstas na legislacdo; o plano foi resultado
de uma ardua negociacdao, que permitiu a
alienacdo de ativos com autorizacdo dos credores
titulares do bem objeto da garantia; nao havia
possibilidade de a agravante apresentar a
primeira proposta; todos os credores
quirografarios podem utilizar os seus créditos
no “Processo Competitivo Aterros”; nao se trata
O presente caso de plano alternativo dos
credores; o procedimento de alienacdo com a
existéncia de um “stalking horse” é legal e
plenamente justificavel no caso concreto,
garantindo a reestruturacdo de quase 2 (dois)
bilhées de reais em débitos pendentes; a
alienacdo dos ativos teve proposta vencedora no
valor de RS 840.000.000,00 (oitocentos e

quarenta milhdes de reais), montante bem
superior a proposta da recorrente; as etapas que
Ja ocorreram no processo competitivo
transcorreram dentro da normalidade;
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disponibilizou as informacdes e documentos
requisitados pela recorrente; nunca houve
qualquer assédio por parte da agravada e a
aderéncia ao compromisso de apoio ao plano de
recuperacdo judicial nunca foi obrigatéria.

O administrador Jjudicial apresentou
manifestacdo pela manutencdo da decisdao (fls.
2230/2251), na qual argumentou em apertada
sintese que: regular o qudrum de instalacdo e
deliberacdo em Assembleia Geral de Credores; néao
ha conflito de interesses; mesmo com a
desconsideracao dos votos impugnados, @)
resultado das votacdes permaneceria 1inalterado;
plenamente regular o processo de alienacdo de
ativos, com a publicacdo de edital e com ampla
divulgacdo; a utilizacdao de proposta vinculante
é absolutamente corriqueira no mercado de fusdes
e aquisicbes e é utilizada com muito sucesso em

procedimentos recuperacionais; todos os
interessados tiveram a mesma oportunidade e
prazo de realizacao da “due diligence”;

apresentados regularmente os Relatdédrios Mensais
de Atividades (RMA), nos quais os pagamentos 7ja
realizados foram assinalados.

O I. membro do “Parquet” apresentou
manifestacdo pelo provimento parcial do recurso
(fls. 2300/2319), assentando que: as condicdes
do plano estdao dentro da disponibilidade do
acordo promovido no feito da recuperacao; as
modificacdes apresentadas proximidade do
conclave foram pontuais; a venda de ativos com
“stalking horse” é plenamente legal, contudo
pode haver conflito de interesses e afetar a

competitividade do procedimento, tornando
necessaria a conducao do procedimento
competitivo por agente especializado e

independente, com a devida avaliacdo dos ativos;
a utilizacdo de créditos quirografarios e
extraconcursais como parte de pagamento afronta
O principio da igualdade entre os credores no
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feito recuperatdrio.

Houve oposicdao ao Julgamento virtual
(fls. 1758, 2355).

A recorrente apresentou manifestacdo
ao parecer do Ministério Publico, assentando
que: as alteracgcdes no processo competitivo nao
foram pontuais, gque exigiam prazo razoavel para
apreciacdo dos novos termos; existem inUmeras
barreiras para ingresso de 1interessados na
aquisicdao da “UPI Aterros”, assim como vantagens

desproporcionais para oS “Primeiros
Proponentes”; ha conflito de interesses, visto
que “DJEF”, “Orizon” e “FGR” se tornaram
titulares de 85% (olitenta e cinco por cento) do
crédito concursal por valor de toda a

Recuperacdo Judicial, efetivamente controlando a
Classe III.

“FGR” e “ORIZON” também apresentaram
manifestacdo conjunta ao parecer ofertado pela
Procuradoria de Justica (fls. 2358/2381), no
qual argumentam gque: ndo houve precificacéao
arbitraria dos ativos; inexistente qualquer
nulidade na apresentacdo do plano de recuperacao
judicial em 12/05/2021; a modalidade de venda

ndo se enquadra no art. 142, IV da Lei de
Recuperacdo Judicial e Faléncias, que exige
agente especializado; todo O processo foi

conduzido pelo Administrador Judicilal; 1inexiste
favorecimento aos proponentes primarios. Postula
pela condenacao da agravante por litigancia de
ma-fé.

Em despacho de fls. 2341/2342, o e.
Des. CESAR CIAMPOLINI se deu por suspeito, “por
razbes de foro intimo, superveniente (CPC, 1° do
art. 145) para julgamento de todos 0S recursos e
incidentes relacionados a recuperagdo Jjudicial
do Grupo Estre”, solicitando ao e. Desembargador
Presidente da Secdo de Direito Privado sua
imediata redistribuicdo, o que restou atendido
(fls. 2344/2345), sendo encaminhados 0s
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presentes autos a este Relator (fl. 2347).
E o breve relatério.

2) Ndo merece acolhimento o recurso.

Preliminarmente, deixa-se de
conhecer o pedido conjunto de “FGR”, “DARP JIVE”
e “ORIZON” de fls. 2274/ 2297 para

reconsideracdo do despacho de fls. 1730/1755,
que deferiu parcialmente a antecipacdo de tutela
recursal a agravante, ante a chegada dos autos
em termos para apreciliacdo do recurso.

No mérito, trata-se de recuperacéo
judicial da empresa “Estre Ambiental”,
distribuida em 29/07/2020, com processamento
autorizado em 07/08/2020 (fls. 3364/3378 dos
autos principais), em gque a agravante, credora
quirografaria da empresa recorrente no importe
de RS$ 4.320,00 (quatro mil, trezentos e vinte
reais, fl. 911) se 1nsurge contra o plano de
recuperacdo Jjudicial, aprovado em Assembleia
Geral de Credores realizada em 14/05/2021 (fls.
254/268), e homologado na decisdo ora agravada.

Narra a recorrente dque a versdo
final do ©plano de recuperacao Jjudicial foi
apresentada com antecedéncia de apenas 40h24min
a reunido dos credores e que os documentos
anexos foram acostados aos autos na madrugada do
dia 14/05/2021, sete horas antes do 1inicio do
conclave, aduzindo gque ndo houve tempo habil
para a coletividade de credores tomar integral
conhecimento dos termos do novo ajuste.

Aponta que o voto dos credores
“DARP JIVE”, “FGR” e “ORIZON", por serem
titulares de 85% (oitenta e cinco por cento) dos
créditos da Classe TII- Quirograféaria e
possuirem os mesmos gestores administradores e
investidores, seria abusivo e em manifesto
conflito de interesses.

Relata que as condicdes de
pagamento aos credores quirografarios previstas
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no plano lhes sdo extremamente lesivas, com duas
opcdes: uma prevendo desagio de 90% (noventa por
cento) sobre o crédito e outra de pagamento
integral, em parcela uUnica, a ser realizada no
ultimo dia de 2061.

Salienta, ainda, gque nao existe
verdadeiramente um processo competitivo para a
venda da Y“UPI Aterros”, em aludida ofensa aos
art. 60, 141 e 142 da Lei 11.101/05.

Enumera em sua minuta diversas
irregularidades no indigitado processo de
alienacdo, a saber: (i) a hipdétese de que, caso
os “Primeiros Proponentes” nao sejam declarados
os vencedores do certame, lhes estaria garantido
O recebimento integral do preco pago pela
alienacdo da “UPI Aterros” (Clausula 5.2.2, g,
“b” e 5.2.3 do plano de recuperacao judicial),
(11) a proposta de aqgquisicao foli apresentada
pelos proponentes primarios antes mesmo da
aprovacdo do plano, em 13/05/21; (111) a
submissdo a anadlise da Superintendéncia Geral do
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica do
CADE (fls. 835/838) a “operacdo consistente na
aquisig¢cdo final, pela OMA, de uma Unidade
Produtiva Isolada denominada UPI Aterros,
conforme descrita em Plano de  Recuperacdo
Judicial apresentado nos autos da recuperacdo
judicial das empresas do Grupo Estre”; (iv) a
existéncia de clausulas que, de forma
deliberada, criam condic¢cdes adversas para outros
credores qgque tenham interesse em adquirir a “UPI
Aterros”, e prerrogativas aos “Primelros
Proponentes”; (v) inexisténcia de  seguranca
juridica aos interessados, ante a clausula
5.1.49, que dispde que a transferéncia a “UPI
Aterros” de eventuails “Ativos Aterros”, objetos
de garantia fiduciaria, deveria ser previamente
autorizada, de forma expressa e por escrito,
sendo que o0s credores fiducidrios s&o a “DARP
JIVE”, “FGR” e "“ORIZON”, o que os colocaria em

Agravo de Instrumento n® 2230472-34.2021.8.26.0000 -Voto n° 52010 - Sao Paulo 9

fls. 2806

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2230472-34.2021.8.26.0000 e codigo 194C21C9.

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JOSE BENEDITO FRANCO DE GODOI, liberado nos autos em 30/03/2022 as 10:58 .



:EE PODER JUDICIARIO
3 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SA0 PAULO

demasiada vantagem, com poder de ndo autorizar
algumas operacdes com imbdveis em garantia (vi)
ndao foi franqueado acesso ao “data room” da
agravada de forma ampla como fora concedida as
empresas escolhidas como “Primeiras
Proponentes”; (vii) o descumprimento do art.
142, IV da Lei 11.101/05, ao nao indicar
profissional especializado e independente para a
conducdo do processo competitivo.

Postula, ao final de sua minuta, o
provimento do recurso para "“(a) Seja reconhecido
e declarado que, o Plano de Recuperacdo Judicial
(acostado pelas  Agravadas antes da ultima
Assembleia) foi juntado aos autos sem que fosse
observado prazo razoavel para que todos o0s
credores (e terceiros 1nteressados) pudessem
analisa-lo, e pudessem obter em tempo habil as
deliberacbes sociais de seus o©orgdos 1internos
para apresentar uma proposta vinculativa como
Primeiro Proponente, para aquisicdo de UPIs; (b)
Seja reconhecido e declarado que, o exercicio do
direito de voto dos credores DARP Jive, FGR e
Orizon ocorreu em situacdo de conflito de
interesses e, portanto, precisam ser
desconsiderados nas votagdes apuradas na ultima
Assembleia Geral de Credores, em especial para
que, apodés essa nova contagem, seja declarada a
suspensdo da Assembleia Geral de Credores por 30
(trinta) dias contados da publicacdo da decisdo
desse Colendo Tribunal; e (c) Por conseguinte,
ao pedido acima, seja reconhecido e declarado
gue o Plano de Recuperacdo Judicial NAO FOI
APROVADO  na ultima AGC, restando a mesma
suspensa” (fls. 41/42).

Subsidiariamente, deduz oS
seguintes pedidos:

“(a) Seja reconhecido e declarado
que o processo de alienacdo de ativos proposto
pelo plano de recuperacdo judicial (Alienagdo
UPI Aterros), conforme esta descrito no PRJ e na

Agravo de Instrumento n® 2230472-34.2021.8.26.0000 -Voto n° 52010 - Sao Paulo 10

fls. 2807

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2230472-34.2021.8.26.0000 e codigo 194C21C9.

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JOSE BENEDITO FRANCO DE GODOI, liberado nos autos em 30/03/2022 as 10:58 .



:EE PODER JUDICIARIO
3 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SA0 PAULO

Minuta do Edital de alienacdo, ndo & um Processo
Competitivo aberto, mas sim uma alienacdo com a
natureza de dacdo em pagamento a credores,; (b)
Seja exercido o controle de legalidade sobre o
PRJ, de modo a afastar a ilegalidade relativa as
condicbes de pagamento da classe I171,
especialmente em relacdo ao desdgio de 90% e o
prazo de 40 anos para pagamento dos credores da
classe III na opgdo B.” e (c) Também seja
exercido o controle de legalidade sobre o PRJ,
em especial sobre a conducdo do  Processo
Competitivo Organizado, determinando-se ao Juizo
de 19 Instdncia que exija a 1ndicacdo de um
agente especializado e 1idbneo, terceiro diverso
do Administrador Judicial, que devera manter-se
independente ao procedimento, apenas o}
fiscalizando e ndo mais o conduzindo.” (fls.
42/43) .

Primeiramente, sobre o prazo para
apresentacao do plano de recuperacao judicial,
dessume-se dos autos que a primeira versdo do
plano foi apresentada em outubro de 2020, com
uma nova versdo, muito prdéxima da apreciada na
Assembleia Geral de 14/05/2021, foi colocada a
disposicao dos credores com um més de
antecedéncia, sendo evidente que as principais
insurgéncias do agravante ja eram conhecidas do
agravante e da coletividade de credores antes da
juntada aos autos de 12/05/2021.

Insta ressaltar que as
modificacdes ao plano de recuperacdo Jjudicial
podem ser propostas dentro da prdépria Assembleia
Geral de Credores, conforme dispde o art. 56,
§3°, da Lei 11.101/05:

“"O plano de recuperacgcdo
judicial podera sofrer alteracdes na
assembléia-geral, desde que haja
expressa concordidncia do devedor e em
termos que ndo 1impliquem diminuic¢do
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dos direitos exclusivamente dos

credores ausentes.”

Preleciona sobre o) tema MARLON
TOMAZETTE :

“Convocada assembleia para
apreciar o plano de recuperacdo
apresentado pelo devedor, caberd aos

credores, a principio, apenas a
aprovacdo ou rejeicdo do plano
apresentado. Previamente a essa

deliberacdo, obviamente devera haver
uma fase de discussdo do plano, na
qual inclusive podem ser feitas
mudang¢as no plano originalmente
apresentado. Nada 1Impede que ocorram
mediacdes ou conciliacbes 1ncidentais
ao processo, entre o devedor e 0s seus
credores, as quais podem acarretar
mudancas no plano apresentado.

Contudo, ndo se atribui a
assembleia o poder de alterar o plano
de recuperag¢do unilateralmente.
Todavia, nada Impede que a assembleia
sugira alteracdes ao plano
apresentado, a fim de melhor atender
aos interesses envolvidos. As
eventualis alteracdes propostas pela
assembleia de credores S0 serdo
levadas a votacdo se contarem com a
concorddncia do proprio devedor e ndo
implicarem a diminuig¢do exclusiva dos
direitos dos credores ausentes (Lei no
11.101/2005 — art. 56, $3°).” (“CURSO
DE DIREITO EMPRESARIAL: FALENCIA E
RECUPERACAO DE EMPRESAS” — S&do Paulo:
Saraiva Educagdo, 2021 — pag. 247).

No mesmo sentido Jj& decidiu este
Sodalicio:
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“"Agravo de 1instrumento —

Recuperacdo judicial — Homologacdo do
plano aprovado em Assembleia Geral de
Credores — Inexisténcia de nulidade ou

ilegalidade decorrente da apresentacdo
tardia da ultima versdo do plano, ante
a auséncia de prejuizo aos credores
ausentes (Lei n° 11.101/2005, art. 56,
§ 3°) — Possibilidade de controle de
legalidade das estipulacbes do plano
recuperacional pelo Poder Judicidrio —
Condicbes de pagamento dos credores
com garantia real e quirografdarios —
Inexisténcia de iliquidez das parcelas
— Desdagio de 80%, caréncia de 24
meses, amortizacdo em 30 parcelas
semestrais, atualizacdo pelo INPC e
juros de 2% ao ano, a contar da
concessdo da recuperacdo — Auséncia de
abuso e/ou ilegalidade — Precedentes
do Superior Tribunal de Justigca e
desta Cadmara Reservada de Direito
Empresarial — Observag¢cdo quanto ao
prazo de pagamento dos novos créditos
trabalhistas, que deve ser contado de
forma unica, em relacdo a data da
homologacdo do plano recuperacional, e
ndo em relacdo a4 habilitacdo de cada
crédito (Lei n° 11.101/2005, art. 54)
— Decisdo mantida — Recurso
desprovido, com observacdo.” (TJSP;
Agravo de Instrumento 2019286-

95.2021.8.26.0000; Relator Des.
MAURICIO PESSOA; Orgiao Julgador: 23
Camara Reservada de Direito
Empresarial; Data do Julgamento:
20/07/2021; Data de Registro:

21/07/2021; g.n.).

Nesta senda, nao existe qualquer
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contradicdo entre o prosseguimento do conclave
em 14/05/2021 e o decidido no agravo de
instrumento n°® 2082038-06.2021.8.26.0000.

Conforme se depreende da simples
leitura dessa decisdo, tem-se que o seu intento
era Justamente obstar o prolongamento demasiado
do procedimento recuperacional, ndo podendo a
empresa em soerguimento utilizar o expediente de
apresentar novos modelos de plano de recuperacdo
judicial com o intuito de procrastinar o regular
prosseguimento do feito:

“Pelo exposto, indefiro,
como dito, a Jliminar, ndo sem antes
fazer minhas as palavras do MM. Juiz
recorrido, no sentido de que qualquer
inovacdao, a partir de agora,
“configuraria ato voltado a
procrastinar o feito, atentando-se
para o fato de que o 'stay' ja foi
prorrogado”. Noutras palavras, ndo se
deverdo admitir novas prorrogacdes, a
qualquer titulo. A assembleia ha que

se realizar.” (fl. 222, grifo no
original) .
Outrossim, quando instalada a
Assembleia Geral de Credores, caberia aos

credores decidir se havia necessidade de novo
adiamento do conclave, sendo certo que a
esmagadora mailoria optou por sua continuidade ao
conclave.

Da mesma forma, carece de
sustentacdao a alegacao de que houve coacao para
a votagcdao em favor do plano. Era do amplo
interesse dos credores a modificacdo dos termos
do contrato para permitir o soerguimento da
empresa, bem como ndo ha& evidéncias de que a
votacdo favoravel ao plano foi resultado da
condicdo de “credores parceiros”.

Se ficasse configurada a aludida
coacdo, o pedido de adiamento da Assembleia
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Geral de Credores, com o fim de obstar a votacao
do ajuste, teria sido aprovado com ampla maioria
da classe quirografaria, o que na verdade ndao
ocorreu no caso concreto.

A respeito das clausulas que
preveem o) desagio e prazo de pagamento
prolongado do débito, esta C. Camara entende com
supedaneo no do E. STJ, que a pretensao da
credora a revisédo das cldusulas que
estabeleceram: (i) Desagio de 90% em uma das
opcdes (ii) Prazo de caréncia de 40 anos para
adimplemento dos créditos em parcela Unica sem
descontos, sendo todas essas disposicdes de
natureza econdmica e que, portanto, ndo podem
ser revistas pelo Poder Judiciario.

Destaca-se a jurisprudéncia
remansosa do E. STJ:

"O juiz esta autorizado a
realizar o controle de legalidade do
plano de recuperacdo judicial, sem
adentrar no aspecto da sua viabilidade
econémica, a qual constitui mérito da
soberana vontade da assembleia geral
de credores"™ (REsp 1.660.195/PR, Rel.
Ministra NANCY ANDRIGHT, TERCEIRA
TURMA, julgado em 4/4/2017, DJe
10/4/2017) .

Com efeito, esses dispositivos
passaram pelo crivo de anadlise dos credores, os
qualis, em sua ampla maioria, agquliesceram com O
projeto de soerguimento.

De maneira similar Jj& decidiu este

Sodalicio:
“RECUPERACAO JUDICIAL -
DECISAO HOMOLOGATORIA DO PLANO -
CONDICOES DE PAGAMENTO —  ASPECTOS
ECONOMICO-FINANCEIROS - Credor
recorrente que sustenta que ha

abusividade das clausulas do plano e
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que ndo foram atendidos os principios
da proporcionalidade e da boa-fé
objetiva, considerando o desdgio, o0sS
encargos 1irrisorios e o prazo de
pagamento — Alegag¢do de que ha desagio
excessivo sobre o crédito concursal
quirografario (90%), prazo total de
pagamento muito longo, correcdo
monetaria abusiva (Taxa Referencial +
juros de 1% a.a.) - Clausulas de
carater estritamente negocial -
Inexisténcia de abusividade,
considerando o critério da viabilidade
econémica, aprovado pela maioria dos

credores em assembleia geral — Art.
35, I, LRJ - — Clausulas que ndo estéo
fora das balizas de controle de
legalidade pelo juizo - RECURSO
DESPROVIDO NESSE TOPICO. RECUPERACAO
JUDICIAL - PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL - DECISAO HOMOLOGATORIA DO
PLANO - PREVISAO DE SUBCLASSE -

Tratamento 1igualitdrio a credores que
estdo na mesma situacdo Jjuridica —
Subdivisdo de Classe que ndo viola o
principio do par conditio creditorum —

Enunciado n° 57 da 1°2. Jornada de
Direito Comercial do Conselho de
Justica Federal — Previsdo de

diferentes opg¢cdes de pagamento com
livre possibilidade de adesdo pelos
credores ndo se mostra ilegal -
RECURSO DESPROVIDO NESSE TOPICO.
RECUPERACAO JUDICIAL - DECISAO
HOMOLOGATORIA DO PLANO — Auséncia de
ilegalidade na previsdo de que, na
hipdtese de crédito ser incluido
mediante 1impugnacdo ou habilitacdo de
crédito judicial, o prazo de pagamento
iniciar-se-a a partir do tradnsito em
julgado da decisdo que determinar sua
inclusdo — RECURSO DESPROVIDO NESSE
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TOPICO. IMPOSSIBILIDADE DE LIBERACAO
DAS GARANTIAS CONTRA OS COOBRIGADOS E
DEVEDORES SOLIDARIOS. A cldusula 14

desobriga avalistas, fiadores e
coobrigados de suas responsabilidades
pelos créditos originais — Ofensa ao

disposto nos arts. 49, § 1°, e 59,
caput, LRJ — Incidéncia da Sumula 581-

STJ e Sumula 61-TJSP — Ineficdcia da
Clausula 14 do Plano — RECURSO PROVIDO
NESSE  TOPICO. (TJISP; Agravo de

Instrumento 2025716-63.2021.8.26.0000;
Relator Des. SERGIO SHIMURA; Orgéo

Julgador: 2° Camara Reservada de
Direito Empresarial; Data do
Julgamento: 27/10/2021; Data de

Registro: 27/10/2021).

“AGRAVO DE INSTRUMENTO.
DECISAO QUE HOMOLOGOU O PLANO DE
RECUPERACAO JUDICIAL DA AGRAVADA.
INSURGENCIA DE CREDOR, QUE APONTA
ILEGALIDADES NO PLANO. RECURSO
PARCIALMENTE PROVIDO, COM RESSALVAS A
RESPEITO DO PLANO DE RECUPERACAO. 1. A
legalidade do plano de recuperacdo
estd sujeita ao controle judicial, sem
adentrar no ambito de sua viabilidade
econdémica. 2. Auséncia de
ilegalidade/abusividade, no caso
concreto, quanto ao desagio (70%) ,
caréncia, prazo e forma de pagamento
previstos no plano. Direitos
disponiveis dos credores. Prevaléncia
da vontade soberana em assembleia. 3.
Impossibilidade, porém, de uso da TR
como 1indice de correcdo monetaria,
pois esta zerada ha 2 anos.
Substituicdo pela Tabela Prdtica do
TJSP. 4. Insurgéncia que ndo deve ser
acolhida quanto a clausula 92 do plano
de recuperacdo. Decisdo agravada que
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ja fez ressalva quanto aos arts. 49, §
1° e 59, "caput", da Lei n°
11.101/05". Além disso, a suspensdo da
publicidade dos protestos, nos termos
da referida clausula, diz respeito,
apenas, aos créditos sujeitos ao plano
de recuperacdo. 5. Ademais, em face
das consideracdes feitas pela d.
Procuradoria Geral de Justica,
determina-se o 1imediato pagamento dos
créditos trabalhistas, com correcdo
monetdria pela Tabela Pratica do TJSP,
observando-se o art. 54, da Lei n°
11.101/05, com a redacdo da Lei n
14.112/2020. 6. Agravo de 1instrumento
parcialmente provido, com ressalvas a
respeito do plano de recuperacdo.”
(TJISP; Agravo de Instrumento
2090349-83.2021.8.26.0000 - Relator
Des. ALEXANDRE LAZZARINI; Orgéo
julgador: 1® Camara Reservada de
Direito Empresarial; Data do
julgamento: 28/06/2021) .

o

Deste modo, as abusividades
alegadas nao estdo caracterizadas.
As questdes colocadas pela

agravante referem-se aos direitos disponiveis
das partes contratantes e estao calcadas na
soberana vontade da Assembleia Geral, restando
incabivel qualquer 1ingeréncia por parte do
Estado Juiz.

E importante destacar que as
ressalvas de natureza Jjuridica ja foram feitas
pelo MM. Juiz “a quo”, que corretamente afastou
as disposicdes contrarias a lei e a
Jjurisprudéncia consolidada.

Em um terceiro plano, sobre a
aludida abusividade dos votos, ndao comporta
guarida a alegacdo.

O S§o6° do art. 39 da lei de
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regéncia, acrescentado pela Lei 14.112/2020
prediz como deve ser avaliado o voto considerado
abusivo:

“"O voto sera exercido
pelo credor no seu 1interesse e de
acordo com o seu juizo de conveniéncia
e podera ser declarado nulo por
abusividade somente quando
manifestamente exercido para obter
vantagem 1ilicita para si ou para
outrem.”

E no caso em comento, ndo ficou
demonstrada qual a vantagem ilicita auferida com
o) voto favoravel das empresas credoras
majoritarias com a aprovacdo da recuperacao
judicial.

Sobre o tema preleciona FABIO ULHOA
COELHO:

“"A lei fala em nulidade
do voto abusivo, por se tratar de ato
ilicito. caracteriza-se a abusividade
do credor, ao votar em assembleia
geral, quando a vontade declarada no
voto ndo 1lhe traz nenhum beneficio e
prejudica o devedor, 0s demais
credores e a propria finalidade da
recuperag¢do judicial. Nem todo o voto
contrario a aprovagcdo do plano de
recuperagdo é abusivo. Se a faléncia
do devedor representar para o credor a
melhor alternativa de satisfacdo de
seu crédito, por exemplo, ndo se
verifica abusividade no voto contrdrio
ao plano de recuperacdo (se ndo houver
nenhum desvio de finalidade de outra

ordem) ” (Comentarios a Lei de
Faléncias, Sao Paulo: Saraiva, 2021,
p. 148/149).

Agravo de Instrumento n° 2230472-34.2021.8.26.0000 -Voto n° 52010 - Sio Paulo 19

fls. 2816

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2230472-34.2021.8.26.0000 e codigo 194C21C9.

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JOSE BENEDITO FRANCO DE GODOI, liberado nos autos em 30/03/2022 as 10:58 .



:EE PODER JUDICIARIO
3 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SA0 PAULO

O plano de recuperacao Jjudicial
possui uma natureza eminentemente negocial, e
por esta razdao, é natural que suas regras sejam
mais favordveis aqueles credores gue possuem uma
maior quantidade de <créditos em determinada
classe, e para evitar abusos pelos credores
majoritarios que excedam os limites da
legalidade, <condicionou a aprovacao final do
plano as diferentes classes de credores e a
maioria simples dos credores presentes na
classe, nos termos do art. 45 da Lei de
Recuperacdo Judicial e Faléncias.

Insta ressaltar que a propria
agravante votou favoravelmente ao plano de
recuperacao judicial, sendo despicienda a
alegacdo de pressao dos recorridos com relacdao
ao desagio aplicado aos seus créditos, pois é
evidente que seu real interesse é na aquisicdo
da UPI, de valor inicial de R$ 600 000 000,00
(seiscentos milhdes de reais), enquanto seu
crédito ¢é inferior a R$ 5 000,00 (cinco mil
reais, fl1. 911).

No que concerne ao processo
competitivo para alienacdo da “UPI ATERROS”, nao
comporta provimento o pedido da empresa credora.

A  principio, a existéncia de
proponente como “stalking horse bidder” em um
processo de alienacdo de Dbens ndo representa,
por si s6, qualquer irregularidade.

“A expressdo stalking
horse tem origem na tdtica utilizada
na caca, por meio da qual o cacador se
esconde atras de um cavalo (ou da
imagem de um cavalo) para consegulir se
aproximar da presa sem espanta-la. O
stalking horse pode ter um papel de
grande relevancia para o procedimento
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de alienacdo de ativos no curso da
reestruturacdo da empresa. Ao perceber
a necessidade de se desfazer de um
estabelecimento empresarial ou da
participacdo em uma sociedade
empresaria para obter recursos e
garantir a efetiva recuperacdo da
empresa, O devedor pode buscar
interessados na aquisicdo dos ativos,
o0 que pode ocorrer antes mesmo do
inicio do processo de recuperacdo.
Caso alguém se demostre 1interesse, O
vendedor e o potencial comprador podem
celebrar o contrato de stalking horse,
com o 1ntuito de definir a estrutura
do negdcio (quais ativos serdo objeto
da venda), as cldusulas que devem
disciplinar a operag¢do (i.e., right to
match ou right to top) e a oferta
vinculante do stalking horse, que
consiste no pregco minimo para @a
concretizacdo da venda.” (GARCIA,
Rodrigo Saraiva Porto - Novas
tendéncias para a venda de ativos na
recuperag¢do judicial: avanco ou
retrocesso do novo regime de
impugna¢des? - Revista Semestral de
Direito Empresarial - Rio de Janeiro -
v. 27, n. 2, p. 130 - jul./dez. 2020).

Pelo contrario, a estratégia de
possulir um 1interessado com proposta vinculante,
além de garantir a alienacdo do bem, permite que
um preco-base, de interesse para a recuperanda e
para coletividade dos credores, seja fixado, o
que pode nao ocorrer em praceamentos
tradicionais.

“Basicamente, a empresa
em processo de faléncia e/ou
recuperacdo judicial escolhe, entre
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vdrios possiveis compradores, quem
fara a primeira oferta pelos seus
ativos remanescentes.

Assim, o stalking horse
val determinar uma oferta base, para
que os demais possiveis compradores
ndo possam ofertar valores abaixo.

Como uma boa oferta
stalking horse é 1interessante para a
empresa que esta negociando seus
ativos restantes, o) comprador
escolhido como referéncia,
normalmente, recebe varios incentivos,
como reembolso de despesas e taxas de
rescisdo.” (“Stalking horse: saiba o
que representa no mercado financeiro”
https://www.suno.com.br/artigos/stalki
ng-horse/ - Acesso em 24/02/2022)

Ainda que recente, a modalidade de
venda com “stalking horse” J& foi aplicado em
casos de recuperacao de grandes empresas:

“"Na faléncia do  Banco
BVA, por exemplo, cujo processo foi
julgado por Costa, houve vendas de
Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) por
este método. Na ocasido, em trés
leildes, a presenca do stalking horse
possibilitou d4dgios entre 92% a 148%,
representando aproximadamente RS 25
milhées. Essa fol uma das primeiras
vezes em que a clausula foi utilizada
no Brasil.[...]O 1instrumento também
foi wutilizado na venda da Estante
Virtual, pela Livraria Cultura, a
Magazine Luiza, bem como em processos
envolvendo as recuperacdes judiciails
da Abengoa Concessdes, no Rio de
Janeiro, e da OAS, em S3do Paulo. («“Como
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funciona o stalking horse, instrumento
usado na recuperagdo Jjudicial da Oi”-
https://www.jota.info/tributos-e-

empresas/mercado/stalking-horse-cresce-

no-brasil-24072020 - Acesso em
24/02/2022) .

Este Tribunal Jja teve
oportunidade de analisar um caso envolvendo
alienacao com “stalking horse”, nao
vislumbrando irregularidade na sua
aplicacao.

“A lei de regéncia

autoriza, na faléncia, dentre outras
modalidades, a realizagcdo do ativo por
pregdo, nos termos do seu art. 142,
inciso IIT.

Na hipotese, tem-se que,
sob o titulo de pregdo especial por
“stalking horse”, com a finalidade de
realizar o0s ativos remanescentes da
faléncia da agravada, consistentes em
carteira de recebiveis e dois (2)
imoveis, publicou-se o edital
reproduzido 4s fls. 6/7, de onde se
extraem as sequintes 1informacdes: (1)
trés (3) fundos de investimentos
estavam aptos a apresentar propostas
de precificacdo,; (ii) a abertura das
propostas ocorreria em 25.7.2018; e,
por fim, (i1ii) sagrar-se-ia vencedora
“a proposta com maior valor oferecido,
que servirda de lance inicial no leildo
a ser realizado. A empresa que ofertar
o maior valor de precificacdo tera o
beneficio do stalking horse, ou seja,
o direito de preferéncia para cobrir o
lance vencedor.”

Na assembleia de gestdo
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democratica que se realizou em
18.7.2018 (fls. 51), sobreveio o uUnico
lance, oferecido pela Jive  Asset
Gestdo de Recursos Ltda., que, além da
oferta, ainda cuidou de precificar ou
avaliar os ativos, concluindo, como Se
vé as fls. 63/64, que a carteira de
recebiveis deveria ser alienada por

RS66.555,69, o) apartamento por
R$437.461,35 e o imovel comercial por
R$370.608,93, resultando nos

RS874.626,96 ora ofertados. O aludido
modelo de alienacdo judicial, ndo ha
duvida, encaminha & conclusdo de que
os lances serdo livres, saindo-se
vencedor aquele que apresentar a
melhor oferta. Alids, a lei permite,
inclusive, que a arrematacdo seja por

lance inferior ao de avaliacdo,
conforme dispbde o § 2° do mencionado
art. 142.7” (TJSP; Agravo de

Instrumento 2163284-29.2018.8.26.0000;
Relator Des. ARALDO TELLES; érgéo

Julgador: 2® Camara Reservada de
Direito Empresarial; Data do
Julgamento: 24/09/2019; Data de

Registro: 25/09/2019).

Patente ©pois, que a oferta
“stalking horse” adotada atende ao principio do
soerguimento da recuperanda, obstaculizando a
realizacdo de leildo com lances muito baixos!

Pela prépria natureza do
procedimento, gque exige um comprometimento maior
do interessado que serd utilizado como “Primeiro
Proponente”, denominacao adotada no plano de
recuperacdo Jjudicial para o “stalking Thorse
bidder”, é certo que o processo de escolha do
proponente seja criterioso, considerando o©s
interesses da recuperanda, e anteceda o processo
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competitivo em si, no gqual este concorrerd com
oS demais proponentes, com algumas
prerrogativas.

Assim, a principio, a existéncia

das diversas prerrogativas listadas pela
agravante, ndo constituem, por si s, excessivo
privilégio no tratamento aos “Primeiros

Proponentes” em detrimento dos demais credores.

“Em contrapartida ao
oferecimento de uma proposta de
aquisic¢cdo vinculante, o stalking horse
recebe certos 1incentivos e protecdes
no procedimento competitivo de venda
do ativo, entre os quais se destaca o
direito do stalking horse de
apresentar uma oferta 1igual ao lance
de um terceiro 1interessado (right to
match), ou de apresentar uma oferta
superior (right to top) , também
conhecido como o direito de cobrir a
melhor oferta. Trata-se de um
importante 1incentivo para o sStalking
horse: <caso um terceiro 1interessado
apresente um lance mais elevado no
certame, o stalking horse podera
assegurar a arrematacdo do ativo
apresentando uma oferta igual ou

superior, uma vez encerrado o
procedimento competitivo de venda.
[...]
Outro incentivo

decorrente do contrato de stalking
horse é a possibilidade de estabelecer
break-up fees: nada mais do que uma
multa compensatoria a ser paga pelo
devedor se (i) o stalking horse ndo

for O vencedor no procedimento
competitivo de licitacgdo, (11) o
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vendedor descumprir o contrato de
stalking horse antes do closing da
operacdo, ou (iii) a venda ndo se
concretizar até uma data previamente
determinada. O objetivo dos break-up
fees é compensar o stalking horse por
todo o esforco realizado na avaliacdo
dos ativos e na apresentacdo de uma
oferta minima, e que pode sServir para
despertar o interesse de outros
investidores no ativo (BAIRD, Douglas
G. Elements of bankruptcy. 4. ed. New
York: Foundation Press, 2006. p.
249-250) . Normalmente, essa espécie de
multa pela rescisdo do acordo gira em
torno de 3% do preco de compra,
conforme entendimento da
jurisprudéncia e da doutrina norte-
americana. Para William D. Warren e
Daniel J. Bussel o percentual dos
break-up fees varia entre 2,5% e 3%
(WARREN, William D., BUSSEL, Daniel J.
Bankruptcy. 8. ed. New York:
Foundation Press, Z2009. p. 666-667),
enquanto para Nancy C. Dreher et al,
tal percentual pode variar de 1% a 5%
do valor oferecido para a compra do
ativo (DREHER, Nancy C. et al.
Bankruptcy law manual. v. 2. 5. ed.
New York: Westlaw, 2014. p. 871). Para
Bruce A. Markell, o valor dos break-up
fees deve equivaler aos custos diretos
para a apresentacdo da oferta
vinculante 1inicial, o Qque 0Ss aproxima
do expense reimbursement, embora a
conclusdo final do autor seja
contraria ao uso dos break-up fees no
contexto de bankruptcy (MARKELL, Bruce
A. The case against breakup fees 1in
bankruptcy. American Bankruptcy Law
Journal, [s. 1.], v. 66, p. 349-38¢6,
1992).” (GARCIA, Rodrigo Saraiva Porto
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— op.cit. - p. 132/134 - jul./dez.
2020)

Ainda que se possa considerar o
valor da ‘“break-up fee” um pouco acima dos
padrdes ordinarios (6,5% do wvalor do lance), a
fixacdo da verba neste patamar ndo constitui,
per se, ilegalidade, sendo, portanto,
prerrogativa exclusiva da Assembleia Geral de
Credores sua fixacdo no patamar apropriado ao
fim que se destina.

Insta ressaltar que os proponentes

escolhidos sao oS principais credores da
agravada, possuindo a maioria dos créditos
quirografarios concursais e créditos
extraconcursais, que envolvem a alienacao

fiduciaria em garantia de bens arrolados na “UPI
Aterros”, e devem receber compensacdes por
apresentarem oferta firme e, no caso especial,
pelo grande capital imobilizado no financiamento
da empresa em soerguimento.

Nesta mesma senda, a possibilidade
de um mais aprofundado “due dilligence” pelo
primeiro comprador ¢é uma das vantagens deste
procedimento para atrair um maior numero de
interessados ao certame, que através do preco
minimo estabelecido pelo “stalking horse” podem
precificar o risco envolvido na aquisic¢cao da
unidade produtora isolada, sem dispensar custos
operacionals para a realizacdo de uma auditoria
de cognicado profunda nos dados da empresa.

Nesse sentido, prelecionam LUIZ
FERNANDO VALENTE DE PAIVA e GIULIANO COLOMBO:

“"Lembre-se de que, em
geral, o 1investidor tem de suportar
gastos dos seus assessores na
investigacdo e diligéncia dos ativos e
negociacdo dos contratos da operacdo
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que, ndo raro, 530 complexas. Em
geral, esses gastos ndo sdo
despendidos pelos demais 1investidores
e competidores pelo ativo, polis, ao
terem conhecimento da existéncia de
uma proposta vinculante, sabem ou

pressupdem que os riscos foram
analisados e sdo aceitdveis ao
investidor. Logo, absolutamente
natural, como entende a jurisprudéncia
norte-americana, que o) investidor

(stalking horse) possa ser reembolsado
pelos seus custos caso ndo seja o
vencedor do processo competitivo. O
trabalho desse investidor é que
viabilizou a venda da UPI, em
beneficio do devedor e dos credores.”
(ELIAS, Luis Vasco (coord.) — 10 Anos
da Lei de Recuperagcdo de Empresas e
Faléncias: Reflexdbes sobre a
Reestruturagcdo Empresarial no Brasil —
Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015, pag.
278) .

Outrossim, ndo se vislumbra qual o
prejuizo efetivo que sofreu a agravante nesta
etapa, pois nao ficou demonstrada qual a
informacdao que lhe foi denegada.

Assim, é descabida a alegacdo de
que deveria a agravante ter o mesmo tempo de
acesso aos dados gque a empresa escolhida para
dar o lance condutor do processo competitivo,
pois isso desvirtuaria a prépria natureza do
procedimento escolhido.

Neste me smo diapaséao, dado O
elevado nivel de comprometimento do proponente
que serd responsavel pelo primeiro lance, sua
escolha deve ser absolutamente criteriosa,
precedendo o procedimento competitivo.

Desta maneira, ao contrario do que
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aduz em sua minuta, ndo poderia a recorrente
exlglir que lhe seja dada a mesma oportunidade
para participar do certame na posicdo de
“stalking horse bidder” com o grupo que detém a
maioria esmagadora dos créditos da devedora,
que, ao aceitar esta posicao, certamente
ofertard a agravada melhores condicdes de
soerguimento.

No que se refere ao documento
enviado a Superintendéncia Geral do Conselho
Administrativo de Defesa Econbmica, nada a
apurar, visto gue a mera comunicacao formal ao
brgdo de defesa concorrencial de um possivel ato
de concentracdo econdmica, nos termos do artigo
90 da Lei n°® 12.529/11, ndo implica em qualquer
bbice a recorrente no procedimento de aquisicéo
da UPI, tampouco conduz a inexisténcia de
competitividade.

Ainda no processo competitivo, néao
se configura inseguranca Jjuridica os primeiros
proponentes, na qualidade de credores
fiducidrios com Dbens em garantia na UPI em
discussdo, em autorizar a eventual alienacdo dos
bens que a compde, polis esta decorre de
determinacdo legal e é plenamente conhecida de
todos os interessados.

Ademais, no plano de recuperacao
judicial esta prevista a obrigacao dos
proponentes de ‘“caso ndo seja o vencedor do
Processo Competitivo Aterros por qualquer razdo,
autorizar a transferéncia dos Ativos Aterros que
forem objeto de garantias dos seus Créditos
Extraconcursals Financeiros a UPI Aterros” (fl.
14.425 dos autos principais).

Quanto a wutilizacdo de <créditos
quirografarios para a aquisicao da “UPI
Aterros”, respeitado o) entendimento da

agravante, assim como da I. representante do
Ministério Publico, ndo merece prosperar.

Tendo em vista o endividamento da

Agravo de Instrumento n® 2230472-34.2021.8.26.0000 -Voto n° 52010 - Sao Paulo 29

fls. 2826

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2230472-34.2021.8.26.0000 e codigo 194C21C9.

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JOSE BENEDITO FRANCO DE GODOI, liberado nos autos em 30/03/2022 as 10:58 .



:EE PODER JUDICIARIO
e 3 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SA0 PAULO

agravada, com a concentracao de créditos
extraconcursais em nome das proponentes
vinculantes (fls. 1778/1780), torna

financeiramente mais vantajoso a recuperanda, e
por consequéncia aos seus credores, a utilizacdo
destes créditos com o) fim de reduzir
drasticamente o seu passivo desta natureza.

Assim, deve prevalecer o principio
da preservacao da empresa (art. 47 da Lei
11.101/05) com a adocdo da solucdo que melhor
equaciona a situacdo econdmico-financeira da
empresa em crise, e permite o pagamento de toda
a coletividade de credores.

Ademais, este Sodalicio Jja
permitiu a utilizacdo de créditos quirografarios
para a aquisicao de unidades produtoras
isoladas.

“"Recuperacdo judicial.
Plano de recuperacdo. Homologacdo por
"cram down". Presenca dos requisitos

objetivos dos incisos do § 1° do art.
58 da Lei n° 11.101/2005. Auséncia de
violacdo ao § 2° do mesmo dispositivo
legal. Concessdo da benesse mantida.
Recuperacdo judicial. Plano de
recuperagdo que prevé, tanto aos
credores com garantia real, quanto aos
quirografdrios, duas modalidades de
pagamento: (i) opgdo "A", com desdagio
de 50%, caréncia de 10 (dez) anos e
prazo de pagamento em 180 (cento e
oitenta) parcelas mensais apos a
caréncia, com corregcdo monetdaria pela
TR desde a homologacdo do plano e até
o efetivo pagamento,; (ii) opcdo "B":
aqueles que optarem por utilizar parte
(50%) do seu crédito para a aquisigédo
da UPI Revati, receberdo o saldo com
desdgio de 80%, caréncia de 25 (vinte
e cinco) anos e prazo de pagamento em
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120 (cento e vinte) parcelas mensais,
com correcdo monetaria pela TR desde a
homologacdo do plano e até o efetivo
pagamento. Apesar de extensos oS
prazos de caréncia e de pagamento, as
condig¢bes mostraram-se suportaveis se
a maioria reputou condizente com seus
interesses. Possibilidade, ademais, se
disposto a contribuir com o
soerguimento das devedoras, de aderir
a modalidade do credor parceiro, com O
recebimento do crédito concursal em

melhores condicdes. [...](TJSP;
Agravo de Instrumento
2155129-66.2020.8.26.0000; Relator
Des. ARALDO TELLES; Orgdo Julgador: 2°
Camara Reservada de Direito
Empresarial; Data do Julgamento:
12/03/2021; Data de Registro:
12/03/2021) .

Ainda no processo competitivo, a
participacdo de um profissional especializado no
processo competitivo, nos termos do nos termos
do art. 142, IV, da Lei de Recuperacao, segundo
MANOEL JUSTINO BEZERRA FILHO, por certo atento
aos gastos de tal procedimento, apesar de louvar
a inovacédo aportada pela Lei 14 112/20 e de sua
aplicabilidade ao processo de recuperacao
judicial, comenta:

"Essa também & uma 1novacdo
trazida pela Lei 14.112/2020, que
possibilita que o leildo seja efetuado
por processo competitivo sem
estabelecer limitacdes para a
criatividade. A lei exige, porém, com
louvavel cautela, que tal processo
competitivo seja elaborado por agentes
especializados de reputagcdo 1ilibada,
com 1sto evitando o amadorismo que
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poderia ser prejudicial ao bom
andamento do feito.[...] Nada impede e
tudo recomenda que esse plano de
realizagcdo do ativo seja elaborado
pelo préoprio administrador judicial
que, se necessario, podera valer-se de
auxiliar especializado. " (Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncia,
Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil,
2021 - 15® ed. - n° 573 e 574-
pag.497) .

Preleciona MARCELO BARBOSA SACRAMONE
sobre o tema, ressaltando a possibilidade, e ndao
obrigatoriedade, da utilizacédo do agente
especializado, de acordo com sua necessidade no
caso concreto:

“"Nesse aspecto, o}
processo competitivo podera ser

organizado por agente especializado e
de reputacdo 1ilibada , desde que o

procedimento seja detalhado em
relatorio anexo ao plano de realizacdo
do ativo apresentado pelo

administrador judicial ou ao plano de
recuperacdo judicial.

Outra modalidade,
ademais, podera ser realizada sem
inclusive a participacdo de agente
especializado. E o que poderd ocorrer
com a intimacdo pelo Juizo de que o0s
diversos pretendentes possam ofertar
valores no proprio processo, ou
mediante proposta fechada por ele
proprio conduzida, ou mesmo pregdo da
forma em que anteriormente era
estruturado pela Lei ” (Comentarios a
Lei de Recuperagdo de Empresas e
Faléncia — 2% ed. — Sao Paulo: Saraiva
— 2021 — pag. 578).
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Por fim, afasta-se o pedido feito
pelas empresas 1interessadas de condenacdo da
agravante por litigdncia de ma-fé, Jja que a sua
conduta ndo se enquadra em nenhuma das hipdteses
previstas no art. 80, do Cdébdigo de Processo
Civil.

Neste sentido o julgado do STJ:

“Para a condenacdo em
litigdncia de ma-fé, faz-se necessario
0o preenchimento de trés requisitos,
qualis sejam: que a conduta da parte se
subsuma a uma das hipoteses
taxativamente elencadas no art. 17 do
Codigo de Processo Civil,; que a parte
tenha sido oferecida oportunidade de
defesa (CF, art. 5°, LV), e que da sua
conduta resulte prejuizo processual a
parte adversa.” (RSTJ 135/187,
146/136)

Ante o exposto, nega-se provimento
a0 recurso.

J.B. FRANCO DE GODOI
Relator

Agravo de Instrumento n® 2230472-34.2021.8.26.0000 -Voto n° 52010 - Sao Paulo 33

fls. 2830

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2230472-34.2021.8.26.0000 e codigo 194C21C9.

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JOSE BENEDITO FRANCO DE GODOI, liberado nos autos em 30/03/2022 as 10:58 .





