Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

RELATOR
AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
ADVOGADOS

acompanhando

. MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA

: BANCO DO BRASIL SA

. RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
. BBKOCONSULTING SA - EM RECUPERA(}AO JUDICIAL
: ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362
FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
EMENTA

DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO
ESPECIAL. RECUPERA(;AO JUDICIAL. PLANO. APROVA(;AO JUDICIAL.
CRAM DOWN. REQUISITOS LEGAIS. EXCEPCIONAL MITIGACAO.
POSSIBILIDADE. PRESERVACAO DA EMPRESA. DECISAO MANTIDA.
1. A jurisprudéncia do STJ entende pela possibilidade de se mitigar os requisitos do
art. 58, 8 1°, da LRJF, para a aplicacdo do chamado ‘cram down' em circunstancias
gue podem evidenciar o abuso de direito por parte do credor recalcitrante.
2. "Assim, visando evitar eventua abuso do direito de voto, justamente no momento
de superacdo de crise, é que deve agir o magistrado com sensibilidade na verificacdo
dos requisitos do ‘cram down', preferindo um exame pautado pelo principio da
preservacdo  da empresa, optando, muitas vezes, pela sua flexibilizacdo,
especialmente quando somente um credor domina a deliberacdo de forma absoluta,
sobrepondo-se aquilo que parece ser o interesse da comunhdo de credores' (REsp
1337989/SP, Rd. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado
em 08/05/2018, DJe 04/06/2018).
3. O exame da alegada violacéo do texto lega prescindiu do revolvimento de materia
fético-probatdrio dos autos, sobretudo ante 0 detalhamento, na deciséo de primeira
insténcia e no acordéo recorrido, das circunstancias em que se da a controvérsia,
limitando-se a discussdo sobre questdes de natureza juridica. Nao incide o 6bice da
Simulan. 7/STJ.
4. Agravo interno a que se nega provimento.

ACORDAO
ApGs o voto-vista do Ministro Marco Buzzi negando provimento ao agravo interno,

o relator, e 0 voto do Ministro Raul Araljo acompanhando a divergéncia, a Quarta

Turma, por maioria, negou provimento ao agravo interno, nos termos do voto do relator. Vencidos a

Ministra Maria

Isabel Gdllotti e 0 Ministro Raul Aralljo. Votaram vencidos os Srs. Ministros Raul

Araljo e Maria Isabel Gallotti.

votaram com O

Os Srs. Ministros Marco Buzzi (voto-vista) e Luis Felipe Sadomao (Presidente)
Sr. Ministro Relator.
BrasiliaDF, 29 de marco de 2022 (Data do Julgamento)

Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA
Relator
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TERMO

O presente feito foi retirado de pauta.
Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Marco Buzzi.



Brasilia, 07 de dezembro de 2020



Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

RELATOR : MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA
AGRAVANTE : BANCO DO BRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

RELATORIO

O EXMO. SR. MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA (Relator): Trata-se
de agravo interno interposto contra a deciséo de fls. 416/425 (e-STJ), por.meio da qua conheci do
agravo nos préprios autos para dar provimento ao recurso especial "de forma que, superados os
requisitos previstos no art. 58, § 1° da LRJF, retornem os autos ao Tribunal de origem para o
exame das demais teses deduzidas no agravo instrumento (...)" (e-STJ, fl. 425).

Em suas razbes (e-STJ, fls. 429/441), o agravante argumenta que o ingtituto do
"cram down" néo deve ser aplicado ao caso sob exame, apontando violagdo dos arts. 45, § 1°, e 58,
8§ 1° |, da LRJF, pois "[0]s critérios definidos em sobreditos dispositivos ndo foram observados
pelo Juiz singular ao conceder a especial benesse a empresa adversa. A cumulatividade das
exigéncias ali-contidas sdo requisitos indispensaveis a concessdo da recuperacédo judicial” (e-STJ,
fl. 431).

De outro lado, assevera que 0 agravo nos proprios autos ndo impugnou o
fundamento da decisdo de admissibilidade que afirma a incidéncia da Sumulan. 7/STJ e, do mesmo
modo, aponta inaptidd do recurso para viabilizar a reforma do acérdao regiona (Sumula n.
284/STF).

Por fim, sustenta que o conhecimento do especia exige o revolvimento de material
fatico-probatério dos autos, 0 que é invidvel na instancia excepcional.

Resposta do agravado as fls. 453/458 (e-STJ).

E o relatdrio.



Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

RELATOR
AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
ADVOGADOS

: MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA
: BANCO DO BRASIL SA
: RUDOLF SCHAITL - TO000163
IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
: BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
: ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362
FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
EMENTA

DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO
ESPECIAL. RECUPERAQAO JUDICIAL. PLANO. APROVAQAO JUDICIAL.
CRAM DOWN. REQUISITOS LEGAIS. EXCEPCIONAL MITIGACAO.
POSSIBILIDADE. PRESERVAQAO DA EMPRESA. DECISAO MANTIDA.

1. A jurisprudéncia do STJ entende pela possibilidade de se mitigar os requisitos do
art. 58, § 1°, da LRJF, para a aplicacdo do chamado ‘cram down' em circunstancias
que podem evidenciar o abuso de direito por parte do credor recalcitrante.

2. "Assim, visando evitar eventua abuso do direito de voto, justamente no momento
de superagdo de crise, é que deve agir o magistrado com sensibilidade na verificacdo
dos requisitos do '‘cram down', preferindo um exame pautado pelo principio da
preservacdo da empresa, optando, muitas vezes, pela sua flexibilizacdo,
especialmente quando somente um credor domina a deliberacéo de forma absoluta,
sobrepondo-se aquilo que parece ser o interesse da comunhdo de credores' (REsp
1337989/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado
em 08/05/2018, DJe 04/06/2018).

3. O exame da alegada violagéo do texto lega prescindiu do revolvimento de materia
fatico-probatério dos autos, sobretudo ante o detalhamento, na deciséo de primeira
instancia e no acordao recorrido, das circunstancias em que se da a controvérsia,
limitando-se a discussdo sobre questdes de natureza juridica. N&o incide o ébice da
Simulan. 7/STJ.

4. Agravo interno a que se nega provimento.



Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

RELATOR
AGRAVANTE
ADVOGADOS

AGRAVADO
ADVOGADOS

MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA
BANCO DO BRASIL SA
RUDOLF SCHAITL - TO000163
IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
: BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
: ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362
FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

VOTO

O EXMO. SR. MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA (Relator): A

irresignacdo ndo comporta acol hida.

O agravante_ndo trouxe argumentos capazes de afastar os termos da decisdo

agravada, motivo pelo qual deve ser mantida por seus préprios fundamentos (e-STJ, fls. 416/425):

Trata-se de agravo nos proprios autos interposto contra acérddo do TJSP assim ementado

(e-STJ, fl. 183):
Recuperacdo judicial - Decisdo que homologa o PRJ - Inconformismo do
principal credor - Acolhimento - Violagdo ao disposto nos arts 45, § 1° e 58, § 1°,
da LFRE - Desrespeito, no curso do processamento do pedido de recuperacéo,
aos prazos fixados na lei - Aprovacdo pela maioria dos créditos quirograférios
ndo atingida - Auséncia de aprovagao da metade dos créditos sujeitos a
recuperagao - Irrelevancia do principal credor ser o Unico a se opor a aprovagao
- Ingtituicdo financeira que, ao conceder crédito, legitima-se a opinar na
recuperacao - |nadimplemento que gera custo de mercado e afeta a coletividade
como um-todo - Inaplicabilidade ao caso concreto da teoria do cram down -
Aspectos abusivos do plano que ndo podem ser ol vidados - Excesso de deségio
e prazo de caréncia que se soma ao longo prazo de processamento do pedido de
recuperacao - Parcelamento sem juros e com limitac8o de correcdo monetaria que
implica em novo deségio, ainda que indireto - Julgador que ndo pode se
transformar em mero homologador de planos de recuperacéo judicia, sem
exercer qualquer juizo de valor, inclusive, sobre o desrespeito aos requisitos
legais ensejadores da benesse - Oposicéo a homologacgéo justificada - Decisdo
reformada - PRJrejeitado - Recurso provido.

Nas razdes do especial (e-STJ, fls. 214/234), a recorrente aponta violacdo dos arts. 47 e 58,
§ 1° da Lei Federal n. 11.101/2005, e 942 do CPC/2015, outrossim suscitando divergéncia
jurisprudencial. Afirma ser abusiva a conduta do recorrido (titular de 56,86% dos créditos
da classe quirograféria), inico a rejeitar o plano de recuperacao judicial, aprovado por
outros vinte credores. Cita precedente do STJem abono de sua tese, o Recurso Especial n.
1.337.989/SP, relatado pelo em. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO. Nesse contexto,
argumenta que as conclusdes do aresto contrariam o principio da preservagao da empresa.
Por fim, aponta violagdo do art. 942 do CPC/2015 porque Ihe teria sido negado o direito a
proferir sustentacado oral no julgamento estendido.

Contrarrazdes as fls. 315/333 (e-STJ).

Deciséo pelainadmissibilidade do recurso as fls. 341/342 (e-STJ).

Razdes do agravo as fls. 345/365 (e-STJ).

Contraminuta as fls. 368/373 (e-STJ).

Parecer do Ministério Publico Federal - MPF as fls. 388/391 (e-STJ), opinando pelo
desprovimento do recurso.



Nos autos da TP n. 1.660/SP, deferi pedido de tutela provisoria de urgéncia "para atribuir

efeito suspensivo ao recurso especial interposto pela aqui agravante, sem prejuizo de

ulterior reexame, apOs manifestacdo da parte contréria’.

Eo relatorio.

Decido.

A irresignacdo prospera.

A jurisprudénciado STJentende pela possibilidade de se mitigar os requisitos do art. 58, §

19, da LRJF, para a aplicacdo do chamado cram down em circunstancias que podem

evidenciar o abuso de direito por parte do credor recalcitrante. Confira-se:
RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
PLANO. APROVACAO JUDICIAL. CRAM DOWN. REQUISITOS DO ART. 58,
§ 1° DA LEl 11.101/2005. EXCEPCIONAL MITIGACAO. POSSIBILIDADE.
PRESERVACAO DA EMPRESA.
1. A Le n° 11.102/2005, com o intuito de evitar o "abuso da minoria' ou de
"posicdes individualistas® sobre o interesse da sociedade na superacdo do
regime de crise empresarial, previu, no § 1° do artigo 58, mecanismo que autoriza
ao magistrado a concessao da recuperacao judicial, mesmo que contra deciséo
assemblear.
2. A aprovagdo do plano pelo juizo ndo pode estabelecer tratamento
diferenciado entre os credores da classe que o rejeitou, devendo manter
tratamento uniforme nesta relacdo horizontal, conforme exigéncia expressa do §
2°do art. 58.
3. O microssistema recuperacional concebe aimposi¢ao da aprovagéo judicial do
plano de recuperacéo, desde que presentes, de forma cumulativa, os requisitos
da norma, sendo que, em relacdo ao inciso Ill, por se tratar da classe com
garantia real, exige a lei dupla contagem para o atingimento do quérum de 1/3 -
por crédito e por cabega -, na dicgdo do art. 41 c/c 45 da LREF.
4. No caso, foram preenchidos os requisitos dos incisos | e Il do art. 58 e, no
tocante ao inciso Ill, o plano obteve aprovacdo qualitativa em relacdo aos
credores com garantia real, haja vista que recepcionado por mais da metade dos
valores dos créditos pertencentes aos credores presentes, pois "presentes 3
credores dessa classe o plano foi recepcionado por um deles, cujo crédito perfez
a quantia de R$ 3.324.312,50, representando 97,46376% do total dos créditos da
classe, considerando os credores presentes” (fl. 130). Contudo, ndo alcancou a
maioria quantitativa, ja que recebeu a aprovacdo por cabega de apenas um
credor, apesar de quase ter atingido o quérum qualificado (obteve voto de 1/3
dos presentes, sendo que a lei exige "mais' de 1/3). Ademais, a recuperagéao
judicial foi aprovada em 15/05/2009, estando o processo em pleno andamento.
5. Assim, visando evitar eventual abuso do direito de voto, justamente no
momento de superacgao de crise, € que deve agir o magistrado com sensibilidade
na verificagcdo dos requisitos do cram down, preferindo um exame pautado pelo
principio da preservacdo da empresa, optando, muitas vezes, pela sua
flexibilizacdo, especialmente quando somente um credor domina a deliberacéo de
forma absol uta, sobrepondo-se aquilo que parece ser o interesse da comunhao
de credores.
6. Recurso especial ndo provido.
(REsp 1337989/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA,
julgado em 08/05/2018, DJe 04/06/2018)

No caso concreto, segundo consta da decisao de primeiro grau, o resultado da Assembleia
Gerd de Credoresfoi o seguinte (e-STJ, fl. 28):
O resultado obtido foi o seguinte: votos validos favoraveis de 100% (cem por
cento) dos créditos e 100% (cem por cento) dos credores da Classe |
Trabalhista; 100% (cem por cento) dos créditos e 100% (cem por cento) dos
credores da Classe Il Garantia Real; 40,55% (quarenta inteiros e cinquenta e



cinco centésimos por cento) dos créditos e 85,70% (oitenta e cinco inteiros e
setenta centésimos por cento) dos credores da Classe 11l Quirograféria; 100%
(cem por cento) dos créditos e 100% (cem por cento) dos credores da Classe IV
ME EPP; e um total de 43,14% (quarenta e trés inteiros e quatorze centésimos
por cento) dos créditos e 95,20% (noventa e cinco inteiros e vinte centésimos
por cento) dos credores presentes.

A rejeicdo do plano de recuperagao deu-se, como se V&, pela objecdo de um anico credor
da Classe Il (quirograféria), o aqui agravado BANCO DO BRASIL. Emtais circunstancias,
a despeito de ndo se configurar o estrito cumprimento das disposi¢ées do art. 58 da LFRE,
0 Juizo de primeiro grau aplicou o cram down sob os seguintes fundamentos (e-STJ, fls.
29/30y):
Nota-se, num primeiro instante, a abusividade do voto contrario a aprovacéo do
plano de recuperagéo judicial, dado por institui¢do financeira Banco do Brasil
S/A que, sozinha, € titular de mais da metade dos créditos da Classe Il —
Quirograféria.
O principio da preservacao da empresa, um dos vetores da Lei n.° 11.101/2005,
reflete 0 interesse do Estado na conservagdo da atividade empresarial, eis que
uma infinita gama de interesses, de cardter econdmico e social, gravitam em seu
entorno.
O artigo 47 da Le de Faléncia e Recuperacéo Judicial € claro a este respeito:
A recuperagdo judicial tem por objetivo viabilizar a superagdo da
situacgéo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutencéo da fonte pagadora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacdo da
empresa, sua fungdo social e o estimulo a atividade econdmica (grifo
meu).

Desta feita, ndo é razoavel rejeitar o plano de recuperacéo apresentado, com a
consequente convolagéo da recuperacdo em faléncia, baseado na vontade
externada por apenas 01 (um) dos credores, sendo certo que a preservagao da
atividade empresarial deve se sobressair aos interesses econémicos da
instituicdo financeiraem questéo.

Por outro lado, da andlise acurada do termos do plano de recuperagéo,
observa-se a presenca dos elementos que |he proporcionam sentido econdémico.
N&o apresenta, pois, clausulas ilegais ou abusivas. Trata-se de plano factivel,
em tese.

No mesmo sentido foram as relevantes e profundas ponderacGes contidas no voto

vencido, proferido pelo Relator originario, no que foi acompanhado por outro integrante

da Turma, em julgamento estendido naformado art. 942 do CPC/2015 (e-STJ, fls. 199/209):
O agravante afirma, no recurso, que credores representativos de 56,86% dos
créditos presentes na Assembleia votaram contra o plano e, por isso, ndo foi
atendido o quérum do art. 45 da Le n° 11.101/2005, de modo que o plano néao
poderiater sido homol ogado.
Contudo, na classe dos credores quirograférios, apenas o agravante, titular de
crédito no valor de R$ 336059821 (fl. 891), votou contra o plano de
recuperacdo, sendo certo que o plano foi aprovado por unanimidade nas demais
classes (I, Il e IV, respectivamente trabal histas, garantia real e EPP/MP fl. 899).
Dai se depreende a abusividade do voto manifestado pelo agravante, cujas
alegacbes a respeito da inviabilidade econdmico-financeira do plano néo
encontram ressonancia na vontade manifestada pelos demais credores
presentes na Assembleia
Assim, verificase que o cram down foi acertadamente aplicado pela D.
Magistrada, com fundamento no art. 58 da Lel n° 11.101/2005.



Os credores quirografarios presentes na Assembleia titularizavam R$
5.652.829,71 e o agravante, sozinho, como se viu, titularizava R$ 3.360.598,21.
Percebe-se, portanto, que nédo poderia existir cumprimento escorreito dos
quéruns previstos no referido art. 58 da Le n° 11.101/2005, considerando-se o
peso do voto do agravante. E, nestas condi¢des, na qual se depreende a
abusividade do voto de um credor, é permitida a relativizag@o dos requisitos da
Le parao cram down, como esclarecem Luiz Roberto Ayoub e Cassio Cavalli:
“Conquanto a doutrina entenda que o cram down brasileiro € fundado
em um quérum fechado, o principio da preservacéo da empresa
autoriza o julgador a interpretar os dispositivos normativos da Lei n°
11.101/2005 para além de seus limites literais. No entanto, aqui ndo se
deve olvidar que o principio da preservagdo da empresa deve ser
ponderado com o principio da seguranca juridica
O cram down também se assenta sobre o principio da maioria e,
portanto, busca reduzir o poder de um ou poucos credores, de modo a
promover-se a preservacao da empresa. Dai por que diversas tém sido
as oportunidades em que se desqualifica voto de credor com base no
principio da preservacdo da empresa’ Em todas as hipdteses de
desgualificagdo de voto do credor, para dém da promogdo do
principio da preservagdo da empresa, parece haver o fundamento
comum de que nao é desejavel concentrar todo o poder deliberativo
da assembleia, que é 6rgéo colegiado, nas méos de um Unico ou
poucos credores, que sdo em numero reduzidos e pouco
representativos da comunh&o de credores. Nesses casos, que tende a
ocorrer diante do aumento do abstenseismo dos credores a
assembleia, o judiciario esta emprestando um maior peso ao principio
da preservacéo da empresa, ante a sua maior legitimidade para orientar
uma decisdo, do que uma deliberacdo assemblear com baixo
quérum(...] Outrossim, jamais sera alcancado o quérum alternativo se
hou ver apenas dois credores na classe gue tive rejeitado o plano.
Desse modo, para acangar 0 _quérum alternativo, tem-se
desqualificado 0 voto do credor que rejeitou o plano. Da mesma
maneira, tem-se desqualificado o voto decisivo para a rejeicdo do
plano de recuperacdo, de modo a atingir o quérum alternativo de
aprovagdo, sob o fundamento de que o credor que rejeitou o plano
esta a impugnar a relagdo de credores do administrador, para ndo se
sujeitar a recuperacdo judicia” (A Construcdo Jurisprudencial da
Recuperagéo Judicia de Empresas, Ed. Forense, 2016, pp. 298-300).

Ademais, ndo se pode deixar ao livre arbitrio de uma minoria o destino da
empresa em recuperacdo judicial. Justamente nestes casos o cram down pode e
deve ser aplicado, notadamente se constatado que a maioria dos demais
credores de outras classes concordam com a aprovacéo da proposta, exatamente
COMO ocorreu.

N&o se trata, nessa situacdo, de supremacia judicia sobre os interesses dos
credores, mas de efetiva aplicagdo do principio democréatico que rege a
Assembleia Gera de Credores e todo o processo de recuperacéo judicial. O
fundamento, nesse caso, € a prevaléncia da vontade da maioria dos credores,
computados em sua generalidade.

Tampouco se vé tratamento diferenciado na classe de credores quirografarios.
Foram estabelecidas, sim, condi¢bes diversas para pagamento da divida de
acordo com a classe. No entanto, dentro da mesma classe, respeitou-se a
condicdo igual atodos os credores, o que afasta, portanto, a alegacdo de afronta
ao disposto no art. 58,8 2° da Lei n° 11.101/2005.

De outra parte, no que diz as disposi¢des do plano, ndo cabe ao juiz adentrar no



exame da viabilidade econémica do plano que os credores aprovaram, tal como o
agravante pretende sejafeito, conforme o Enunciado n° 46 da Jornada de Direito
Comercial promovida pelo Conselho da Justica Federal em 2012: “N&o compete
ao juiz deixar de conceder a recuperacdo judicia ou de homologar a extrgjudicia
com fundamento na andlise econdmico-financeira do plano de recuperagéo
aprovado pelos credores”.
No caso concreto, as condic¢des estabelecidas para o pagamento dos credores
quirograférios ndo séo ilegais, abusivas ou excessivamente onerosas. Tais
condigbes s@o medidas financeiras usuamente adotadas nos planos de
recuperacgdo judicial, conforme expdem Jodo Pedro Scdzilli, Luis Felipe Spinelli e
Rodrigo Tellechea:
“As técnicas de reestruturacdo financeira sdo as mais comuns e
potencialmente as mais eficazes, pois ddo tratamento direto ao
passivo da recuperanda. Entre elas estdo: (i) a remissdo parcia de
dividas (“abatimento”, “deséagio”); (ii) o alongamento das dividas,
vencidas e vincendas, com a concessdo de prazos especiais de
pagamento, parcelamentos e até pagamentos atrelados a um
percentual do faturamento ou do lucro da empresa; (iii) a concessao
de caréncia para o inicio dos pagamentos; (iv) a substitui¢éo de taxas
de juros vigente e até a supressao dos juros e da corregdo monetaria
pela estipulacdo de parcelas fixas, (v) a conversdo definitiva de
dividas em moeda estrangeira, com a supressao do risco cambial; (vi)
0s aportes de capital; (vii) a dagdo em pagamento de bens da empresa
ou dos sbcios para amortizar ou liquidar dividas (nesta Ultima hipotese
0 sbcio se tornara credora da sociedade); (viii) a captacdo de recursos
com a emissdo de valores mobiliarios, como debéntures, conversiveis
ou ndo em acdes; entre outras” (Recuperacdo de Empresas e Faléncia,
Ed. Almedina, 2016, p. 304).

Feitas estas consideragfes, o plano dedica capitulo especifico para esclarecer a
formapelagual se dara o pagamento de seus credores quirograférios, verbis:
“Para 0 pagamento dos Credores da Classe Il o plano prevé um
deségio de 60% (sessenta por cento) sobre o total dos créditos, sendo
gue apos o desagio incidirdo a atualizacgo monetériada divida.
Inicio dos pagamentos apds caréncia de 12 (doze) meses, a contar da
data da publicacdo no Diario da Justica Eletronico do Tribunal de
Justica do Estado de Sao Paulo da decisdo de homologacéo do Plano
de Recuperac&o Judicial.
Apoés a caréncia, os valores serdo pagos em 96 (noventa e seis)
parcelasiguais, mensais e consecutivas.
Os saldos dos créditos serdio atualizados pelo indice de Precos ao
Consumidor Ampliado IPCA / IBGE sendo um percentual anual
méaximo de 4%".

O desagio de 60% nao é excessivo. Representa sacrificio razoavel dos credores

sem que seus créditos sejam aniquilados.

Como bem observado pelo eminente Desembargador Enio Zuliani por ocasiéo

do julgamento do Agravo de Instrumento n° 0062115-09.2013.8.26.0000 (12

Cémara Reservada de Direito Empresarial, j. 29/08/2013):
“[...] é comum que tais propostas apresentem projeto para quitacdo
das obrigag6es junto aos credores prevendo pagamentos de valores
com desagio, sendo certo que tal previsdo, por si sO, ndo materidiza
ilegalidade, porquanto em tais situacfes todas as partes devam ceder
parte dos seus créditos para possibilitar a recuperacdo da empresa em
crise (...) ndo se pode declarar a nulidade da previsdo do desagio de



40% sobre o valor da divida, nha medida em que tal percentual ndo
enseja pagamento de valor insignificante e se mostra adequado a
realidade financeira da empresa em recuperagéo” .

Na mesma linha, considerando valido desagio de 50% (Agravo de Instrumento
n° 2066972-25.2017.8.26.0000, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel.
Des. Cesar Ciampolini, j. 29/08/2017; Agravo de Instrumento n°
2069907-38.2017.8.26.0000, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des.
Carlos Alberto Garbi, j. 24/08/2017), de 60% (Agravo de Instrumento n°
2023912-41.2013.8.26.0000, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rdl. Des.
Teixeira  Lete, j. 06/02/2014; Agravo de I nstrumento n°
0237100-88.2012.8.26.0000, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des.
Enio Zuliani, j. 26/03/2013) e de 80% (Agravo de Instrumento n°
2185286-61.2016.8.26.0000, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rdl. Des.
Fabio  Tabosa, @ j.  27/03/2017, Agravo de Instrumento  n°
2170700-19.2016.8.26.0000, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des.
Hamid Bdine, j. 08/02/2017).
O mesmo se diga em relacdo ao prazo de caréncia (12 meses) e de pagamento da
divida (até 8 anos) e a corre¢do monetéria, de acordo com o IPCA/IBGE, em
percentual anual maximo de 4%.
O alongamento da divida e o prazo mais dilatado para que seja paga é medida
necessaria para 0 saneamento da empresa. Sem esse alongamento é dificil
imaginar que o fluxo de caixa da empresa possibilite sua recuperacéo e a geragédo
de recursos que permitam até mesmo 0 pagamento dos credores. Esta equacao
certamente deve ter sido sopesada pelos credores quando da aprovacao do
plano.
A prop0sito enfatiza Sérgio Campinho que:
“ A superacéo do estado de crise econdémico-financeira vai depender
da vontade dos credores do devedor. Reversivel serd ela, pois, pela
combinacdo de esforcos deste e daguel es. Nesse passo, pode-se dizer
gue se revelou transitoria. Ndo se alcancando esse ponto de
equilibrio, emerge a crise insuperavel, partindo-se para a eliminacdo da
empresa pela faléncia de seu titular, que resultard na liquidagdo do
ativo insolvente para ser repartido entre seus credores, segundo um
critério legal de preferéncia’ (Faléncia e Recuperagdo Judicial, Ed.
Renovar, 62ed., 2012, p. 126).

Acerca do prazo de caréncia para o pagamento dos credores as Camaras
Reservadas de Direito Empresaria ja consideraram vélidas clausulas de plano de
recuperacdo judicia que o estipularam, por exemplo, em 13 meses (Agravo de
Instrumento n® 2062583- 94.2017.8.26.0000, 12 Cadmara Reservada de Direito
Empresarial, Rd. Des. Hamid Bdine, j. 13/09/2017), 18 meses (Agravo de
Instrumento n° 2098842-88.2017.8.26.0000, 22 Cémara Reservada de Direito
Empresaria, Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. 18/09/2017) e 20 meses (Agravo de
Instrumento n® 2017556-93.2014.8.26. 0000, 12 Cédmara Reservada de Direito
Empresaria, Rel. Des. Maiada Cunha, j. 03/04/2014).

No que diz respeito ao prazo de pagamento em si, tem-se admitido prazos de 7
anos (Agravo de Instrumento n° 2122098- 94.2016.8.26.0000, 22 Cémara
Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des. Fabio Tabosa, j. 24/02/2017), 10 anos
(Agravo de Instrumento n® 2124309-69.2017.8.26. 0000, 22 Camara Reservada de
Direito Empresarial, Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. 13/11/2017; Agravo de
Instrumento n° 2014604-73.2016.8.26.0000, 22 Cémara Reservada de Direito
Empresarial, Rel. Des. Caio Marcelo Mendes de Oliveira, j. 13/02/2017), de 12
anos (Agravo de Instrumento n° 2080153-93.2017.8.26.0000, 22 Camara Reservada
de Direito Empresarial, Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. 18/08/2017; Agravo de



Instrumento n° 2178688-91.2016.8.26.0000, 12 Cémara Reservada de Direito
Empresarial, Rel. Des. Hamid Bdine, j. 07/12/2016) e até mesmo de 15 anos
(Agravo de Instrumento n° 2123558-19.2016.8.26.0000, 22 Camara Reservada de
Direito Empresarial, Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. 28/11/2016).
Quanto a correcdo monetéria, possui inequivoco carater patrimonia e, portanto,
disponivel. O que ndo se tem admitido € a sua ndo previsdo, notadamente
qguando o prazo de pagamento dos credores € muito extenso (Agravo de
Instrumento n°® 2129435-08.2014.8.26.0000, 22 Cémara Reservada de Direito
Empresarial, Rel. Des. Ricardo Negréo, j. 10/12/2014; Agravo de Instrumento n°
2050371-80.2013.8.26.0000, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rdl. Des.
Araldo Telles, j. 17/11/2014;
Agravo de Instrumento n° 2126898-39.2014.8.26.0000, 12 Camara Reservada de
Direito Empresarial, Rel. Des. Maia da Cunha, j. 08/10/2014), ndo sendo este o
caso dos autos, no qual se considera valida a limitagdo da correcdo ao
percentual méximo de 4% ao ano.
Todavia, ressalva deve ser feita no tocante a clausula 7.6 do plano de
recuperacao judicia (fl. 75 do instrumento e 606 dos autos de origem):
“A aprovagdo do plano de recuperacdo e demais deliberacdes
aprovadas em Assembleia Geral de Credores - AGC e “homol ogadas’
pelo Juizo da Recuperacdo Judicial obrigardo a Recuperanda e seus
credores sujeitos a Recuperacdo Judicial, ou que tiverem aderido aos
termos deste Plano, assim como 0S seus respectivos sucessores a
qualquer titulo, e implicardo em novag&o de todos os créditos sujeitos
aos efeitos da Recuperacdo Judicial e daqueles cujos credores tenham
aderido ao Plano, respeitadas as condi¢des o disposto no artigo 58 da
Le de Faléncias e Recuperagdo de Empresas n° 11.101 de 09/02/2005.
Com a aprovacao do Plano de Recuperagéo Judicial aqui apresentado,
automaticamente, todas as dividas serao consideradas novadas, para
todos os efeitos.
Com o pagamento integral dos créditos nos termos e formas
estabelecidos neste Plano de Recuperagdo, os respectivos créditos
serdo considerados integralmente quitados e o respectivo credor dara
a mais ampla, geral, irrevogavel e irretratavel quitacdo, para nada mais
reclamar a qualquer titulo, contra quem quer que seja com relacdo aos
créditos previstos e descritos neste plano” (fls. 606/607).

A disposicdo supracitada, de fato, € nula, porque o artigo 49, 81° da Lei n°
11.101/05 é expresso ao estatuir que “Os credores do devedor em recuperagdo
judicial conservam seus direitos e privilégios contra os coobrigados, fiadores e
obrigados de regresso”. Em comentario aquele dispositivo legal lecionam Luiz
Roberto Ayoub e Céassio Cavdli o seguinte:
“Dispde o art. 49, § 1° da LRF que os ‘credores do devedor em
recuperacgdo judicial conservam seus direitos e privilégios contra os
coobrigados, fiadores e obrigados de regresso'. Vade dizer, a
recuperacdo judicia ndo afetara a posicdo do credor da empresa
devedora relativamente aos seus coobrigados, conforme entendem
José da Silva Pacheco, Manuel Justino Bezerra Filho, Jilio Kahan
Mandel, Marcos Andrey de Souza, Rachel Sztajn e Vera Helena de
Mello Franco. Conforme a expressiva diccdo da Des. Claudia Telles, 'a
recuperacdo judicia do devedor ndo gera qualquer consequéncia na
relac8o entre o fiador e o credor, que contra ele preserva seus direitos
(...)" (ob. cit., p.
57/58).

Com efeito, a novacéo resultante da aprovacéo do plano beneficia apenas e



tdo-somente as recuperandas. Subsistem, assim, as garantias prestadas por
terceiros, de modo que é nulo o item impugnado ao estender os efeitos da
novacao aterceiros, verificando-se, ainda, afronta a normado artigo 59 caput da
Le n® 11.101/05 e a tese vinculante aprovada pelo E. Superior Tribunal de
Justica:
“Para efeitos do art. 543-C do CPC: "A recuperacdo judiciad do
devedor principal ndo impede o prosseguimento das execucdes nem
induz suspensdo ou extincdo de acdes gjuizadas contra terceiros
devedores solidarios ou coobrigados em geral, por garantia cambial,
real ou fidejussoria, pois ndo se lhes aplicam a suspensao prevista
nos arts. 6° caput, e 52, inciso I, ou a novacéo a que se refere o art.
59, caput, por forca do que dispbe o art. 49, § 1° todos da Le n.
11.101/2005"" (REsp 1333349/SP, 22 Se¢do, Rd. Min.Luis Felipe
Saloméao, j. 26/11/2014).

A disposicdo impugnada estd também em contrariedade a Simula n°® 61 desta
Corte (“Na recuperacdo judicial, a supressao da garantia ou sua substituicéo
somente serd admitida mediante aprovacdo expressa do titula”) e a
jurisprudéncia pacificada neste Tribunal (p. ex., Agravo de Instrumento n°
2087784-88.2017.8.26.0000, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des.
Carlos Dias ' Motta, j. 31/10/2017; Agravo de Instrumento n°
2127623-57.2016.8.26.0000, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, Rdl. Des.
Cesar Ciampoalini, j. 16/12/2016).
Também ndo pode ser mantida a clausula (82 fl. 76 do instrumento e 607 dos
autos de origem) que autoriza a purgagdo da mora em caso de descumprimento
das obrigacdes dispastas no plano, pais retiraa possibilidade de convolagdo em
faléncia, hipdtese expressamente prevista no art. 61, § 1° da Le n° 11.101/2005.
Neste mesmo sentido, a disposicdo que determina a realizacdo de nova
assembleia em caso de descumprimento do plano também ndo pode ser mantida,
pois contrariao disposto no art. 73, daLe n° 11.101/2005.
Por fim, cumpre dizer que o decreto de faléncia somente tem cabimento quando
esgotados todos 0s meios de manutencdo da atividade empresarial. 1sso porque,
como ja mencionado, tem aplicacao no Direito Brasileiro o principio da
preservacdo da empresa, que foi inequivocamente inserido no ordenamento
juridico do pais pela Lei de Recuperagdes Judiciais e Faléncias, que dele cuida
expressamente ao dispor no art. 47 sobre arecuperagao judicia e suas precipuas
finalidades: “ A recuperacdo judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da
situacdo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutencéo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses
dos credores, promovendo, assim, a preservacdo da empresa, sua fungéo social
e 0 estimulo a atividade econdmica’.
Nesse sentido sdo as ponderacdes de Paulo Henrique Ribeiro Garcia, que
consigna:
“Existem inGmeros interessados: os empregados, que dela retiram o
sustento; os fornecedores, cujo vinculo negocial corrobora com o
lucro reciproco; a comunidade em que atua, que tem seus interesses
de consumo satisfeitos e o proprio Estado, na condigdo de
arrecadador de tributos ... Nessa situagéo, importa, em um primeiro
momento, buscar a preservacdo da empresa em atendimento ao
principio da fungdo social que ndo ostenta apenas um caréter
restritivo ou delimitador, mas compreende o reconhecimento dos
diversos beneficios que a atividade empresarial desempenha para a
coletividade” (Cadernos Juridico da Escola Paulista da Magistratura,
ano 16, n° 39, pg. 111).



I mportantes também as observac8es de Adriana VaériaPugliesi:

“No direito brasileiro, a Lei n. 11.101/05 modificou expressivamente o
enfoque do tratamento do empresario em crise, dando destaque,
efetivamente, ao tratamento da crise das empresas, levando em
consideracdo o centro multiplo de interesses que esta representa: 'do
empresario, dos empregados, dos sdcios capitalistas, dos credores, do
fisco, da regido, do mercado em geral’. Essa percepgdo provocou
inegavel deslocamento da andlise do Direito da crise das empresas,
gue passou de uma feicdo meramente privatistica (relagdo credores e
devedor) para um carater publicistico, trazendo a empresa (centro de
atividade produtiva) para o cerne de tutela do ordenamento juridico,
ao se buscar disciplina para a manutencéo da atividade produtiva, dos
postos de trabalho e da preservacdo da concorréncia saudavel ao
mercado. Essa mudanca de perspectiva resulta da constatacéo de que
'uma empresa que encerra suas atividades devido a uma faléncia, por
ex. provoca uma queda na capacidade produtiva da economia. Se suas
instalacbes e eq uipamentos sdo sucateados, havera uma queda
permanente no produto potencial da economia. A atual lei concursal
brasileira finalmente atualizou-se ante esse novo panorama social. O
abandono do velho instituto da concordata, instituindo-se a
recuperacdo (judicial ou extrgjudicia) € uma demonstracdo desse
movimento” (Direito Faimentar e Preservacdo da Empresa, Ed.
Quartier Latin, 2013, pgs. 25/26).

De todo o exposto extrai-se que a faléncia € um fato antissocial e extremamente
prejudicial, “um fato patolégico no desenvolvimento da economia crediticia’
(Marlon Tomazette, citando o italiano Alfredo Rocco, Curso de Direito
Empresaria, Ed. Atlas, 2014, vol. 3, pg. 270), que rompe com o regular sistema
econdmico, pondo em risco postos de trabalho e a circulagdo de dinheiro, de
bens e de servicos.

Ante o exposto, pelo meu voto o recurso era PARCIALMENTE PROVIDO para,
mantida a decisdo que homologou o plano; anular a clausula 7.6, que tratou da
novacdo, bem como as previsbes de purgacdo da mora e redizacdo de
Assembleia em caso de descumprimento das obrigacdes do plano (clausula 8%).

Entretanto, ao reformar as conclusdes da instancia primitiva, a motivagcdo do acordao
recorrido, conduzido pelo voto da lavra do Relator designado, escora-se sobretudo no
descumprimento dos requisitos formais estipulados pela lei de regéncia (arts 45, § 1°, e 58,
I, ambos da LFRE), af astando-se da orientacéo expressa no precedente antes mencionado,
em prejuizo do principio da preservagdo da empresa, gravado no art. 47 dale de regéncia.
Isso porgue "[a] Segunda Secéo ja realizou a interpretagdo sistemético-teleolbgica da Lei
n° 11.101/2005, admitindo a prevaléncia do principio da preservacéo da empresa, [ainda
que] em detrimento de interesses exclusivos de determinadas classes de credores (...)"
(REsp 1598130/RJ, Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, TERCEIRA TURMA,
julgado em 07/03/2017, DJe 14/03/2017)

Forgoso, dessarte, autorizar a aplicacdo do chamado "cram down" ao caso presente,
devendo ser reformado o acordao recorrido nesse ponto.

Subsistem, todavia, questdes suscitadas no ambito do recurso interposto pelo aqui
recorrido — como a alegada distin¢éo entre credores com garantia real e quirografarios, a
indevida novagdo em favor de coobrigados, bem assim o prejuizo as garantias oferecidas
aos credores, dentre outros temas deduzidos nas razfes do agravo — cujo exame restou
prejudicado em razdo do provimento do recurso com o acolhimento de sua tese principal.

A luz do disposto no art. 282, § 2°, deixo de examinar a alegada nulidade do julgamento,
deduzida em razdo de suposta violacdo do art. 942, ambos do CPC/2015.

Ante o exposto, CONHECO do agravo nos proprios autos para DAR PROVIMENTO ao



recurso especial, de forma que, superados 0s requisitos previstos no art. 58, § 1°, da LRJF,
retornem o0s autos ao Tribuna de origem para o exame das demais teses deduzidas no
agravo instrumento interposto pelo aqui agravado.

Publique-se. Intimem-se.

Como demonstra a decisdo agravada, a jurisprudéncia do STJ permite a excepcional
concessdo do mecanismo “cram down" em casos nos quais, a despeito de ndo haver sido observado
0 estrito cumprimento dos requisitos legais, essa circunstancia resulta do injustificave
comportamento de um unico credor, evidenciando abusividade, como no caso aqui examinado.

De outro lado, as razbes do agravo nos préprios autos impugnam suficientemente os
fundamentos da decisdo que inadmitiu o0 recurso especial, tendo a agora agravada afirmado de modo
expresso gue "a matéria tratada em sede de Recurso Especial ndo objetiva ou, a0 menos, nao
implica em reexame do campo probatério, mas, sim, na interpretacdo dos dispositivos legais
exaustivamente acima apontados e igualmente discorrida no referido recurso quanto & alegagdo da
vulnerabilidade aqueles dispositivos atacados, ndo encontrando, portanto, impedimento ao seu
processamento” (e-STJ, fl. 363).

A tal assertiva, outrossim aduziu argumentos juridicos no sentido de que violados os
arts. 47 e 58, 8§ 1°, da lei de regéncia, a par do art. 942 do CPC/2015 (este Ultimo ndo examinado em
razdo de aplicada a norma do art. 282, § 2°, da le processual), suficientes para o acolhimento de sua
pretensdo recursal, como de fato ocorreu.

O exame da degada violacdo do texto legd prescindiu do revolvimento de material
fatico-probatério dos autos, sobretudo ante o detalhamento, na decisdo de primeira instancia e no
acordéo recorrido, das circunstancias em que se da a controvérsia, limitando-se a discussao sobre
questBes de natureza juridica.

Vde dizer, ainda, que as partes ndo questionam os fatos afirmados no aresto
recorrido, sendo apenas discutem sobre a aplicacdo do direito.

N&o incide o 6bice da Simulan. 7/STJ.

Assim, ndo prosperam as alegacbes constantes no recurso, incapazes de aterar os
fundamentos da deciséo impugnada.

Diante do exposto, NEGO PROVIMENTO ao agravo interno.

E como voto.



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
Agint no
Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP
Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 23/02/2021 JULGADO: 23/02/2021

Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. JOSE BONIFACIO BORGES DE ANDRADA

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Apds o voto do relator negando provimento ao agravo interno, PEDIU VISTA antecipada
aMinigstra Maria Isabel Gallotti. Aguardam os Ministros Luis Felipe Saloméo e Raul Araljo.

Aguardam os Srs. Ministros Luis Felipe Saloméo (Presidente) e Raul Araljo.

Ausente, justificadamente, o Sr. Ministro Marco Buzz.



Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

VOTO-VISTA

MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI: Trata-se de agravo interno
interposto por BANCO DO BRASIL SA. contra a decisdo mediante a qual o Ministro
Antonio Carlos Ferreira deu provimento ao recurso especial de BBKO CONSULTING S.A.

O acérdao recorrido tem a seguinte ementa:

Recuperacdo judicid — Decisdo que homologa o PRJ — Inconformismo do
principa credor - Acolhimento — Violagdo ao disposto nos arts 45, § 1°, e
58, § 1°, da LFRE — Desrespeito, no curso do processamento do pedido de
recuperacdo, aos prazos fixados na leé — Aprovacdo pela maioria dos
créditos quirograf&rios ndo atingida — Auséncia de aprovacdo da metade
dos créditos sujeitos a recuperacdo — Irrelevancia do principal credor ser o
anico a se opor a aprovagdo — Instituicdo financeira que, ao conceder
crédito, legitima-se a opinar na recuperagdo — Inadimplemento que gera
custo de mercado e afeta a coletividade como um todo — Inaplicabilidade ao
caso concreto da teoria do cram down — Aspectos abusivos do plano que
ndo podem ser olvidados — Excesso de desagio e prazo de caréncia que se
soma a0 longo prazo de processamento do pedido de recuperacdo —
Parcelamento sem juros e com limitagdo de correcdo monetaria que implica
em novo desagio, anda que indireto — Julgador que ndo pode se
transformar em mero homologador de planos de recuperacdo judicial, sem
exercer qualquer juizo de valor, inclusive, sobre o desrespeito aos
requisitos legais ensejadores da benesse — Oposicdo a homologacéo
justificada — Decisdo reformada — PRJ rgjeitado - Recurso provido.

O eminente Relator aplicou ao caso entendimento desta Corte Superior segundo o
qua é possivel mitigar os requisitos do artigo 58, § 1° da Le 11.101/2005 a fim de homologar o
plano de recuperacdo judicid em circunsténcias em que se pode verificar o abuso de direito do
credor que vota contra a aprovagao.

O Banco do Brasil S.A., credor do agravado, € contra a homologacédo do plano. O
Tribuna de origem proferiu acérddofavoravel a sua tese, considerando que o plano é abusivo. Em
suas razdes de agravo interno, o banco agravante argumenta que ndo foram impugnados todos os
fundamentos da decisdo negativa de admissibilidade, notadamente a Simula 7. No mérito, sustenta

gue ha excessivo desagio (uma divida de R$ 3.360.598,21 teria sido transformada em divida de R$



1.344.239,28), e o pagamento foi dividido em 96 parcelas de R$ 14.002,49, a serem pagas ao longo
de 8 anos, sem juros e com limitacdo de correcdo monetéria, a caracterizar ainda mais desagio.
Acentua que, conforme esta claro do acérdédo recorrido, ndo estdo presentes os requisitos dos
artigos 45 e 58 da Le 11.101/2005 para que sja homologado plano de recuperagdo judicid ndo
aprovado pelos credores; em outras palavras, deu-se o chamado cram down ao arrepio do que
dispbe a lei.

Preliminarmente, com a devida vénia do eminente Relator, penso que o agravante
tem razdo ao alegar que o recorrente - agravado no presente agravo interno - nao se desincumbiu
do 6nus de impugnar de forma satisfatéria o ébice da Simula 7.

Com efeito, limitou-se a afirmar que "a matéria tratada em sede de Recurso
Especial ndo objetiva ou, ao menos, ndo implica em reexame do campo probatério, mas, sm, na
inter pretacéo dos dispositivos legais exaustivamente acima apontados (...)", ndo esclarecendo como
poderia ser reapreciado o fundamento auténomo do acordao recorrido, pertinente & abusividade das
cldusulas do plano, sem reexame dos elementas de prova dos autos.

Considero mais grave ainda a absoluta falta de impugnacdo a um dos fundamentos
autdbnomos do acordao recorrido, a saber, de que ndo se aplicaria, no caso concreto, a teoria do
cram down , dada a abusividade de aspectos do plano, assim resumidos em sua ementa: "excesso de
desagio e prazo de caréncia que se soma ao longo prazo de processamento do pedido de recuperacdo
— Parcelamento sem juros e com limitagdo de correcao monetéaria que implica em novo desagio,
ainda que indireto".

As longas razdes de recurso se limitam a impugnar um dos fundamentos do acérdao
recorrido, a saber, o incontroverso descumprimento do requisito do art. 58, 8§ 1° inciso I, da Lei
11.101/2005 (voto favoravel de credores que representem mais da metade do valor de todos os
créditos presentes a assembléia, independentemente de classes), argumentando que a rejeicdo do
plano deu-se em decorréncia da oposicdo de um Unico credor, 0 que caracterizaria, no entender da
recorrente, abuso do respectivo voto.

Note-se que o acérdao recorrido ndo afasta peremptoriamente a possibilidade de
mitigacao dos requisitos do citado art. 58, § 1°. Ao contrario, na verdade admite-a implicitamente,
na medida em que considerou o0 acordéo recorrido que, no caso, nao poderia haver a aplicacdo da
teoria do cram down, dada a manifesta abusividade do plano, passando a discorrer
minuciosamente sobre as clausulas que entendeu abusivas e prejudiciais a classe de credores do
recorrido. Nao se verifica, das razies do recurso especial, impugnacdo alguma a esse fundamento
do acérdao recorrido, 0 que, ao meu sentir, ensgja a incidéncia da Simula 283/STF.

Se superadas tais preliminares, é certo, tal como demonstrado pelo Relator, que o



agravante foi o Unico voto decisivo contra a aprovacéo do plano. A decisdo agravada destaca os
seguintes dados (e-STJ fl. 418):

O resultado obtido foi 0 seguinte: votos vdlidos favoraveis de 100% (cem
por cento) dos créditos e 100% (cem por cento) dos credores da Classe |
Trabalhista; 100% (cem por cento) dos créditos e 100% (cem por cento)
dos credores da Classe Il Garantia Redl; 40,55% (quarenta inteiros e
cinquenta e cinco centésimos por cento) dos créditos e 85,70% (oitenta e
cinco inteiros e setenta centésimos por cento) dos credores da Classe 111
Quirografaria; 100% (cem por cento) dos créditos e 100% (cem por
cento) dos credores da Classe IV ME EPP; e um total de 43,14% (quarenta
e trés inteiros e quatorze centésimos por cento) dos créditos e 95,20%
(noventa e cinco inteiros e vinte centésimos por cento) dos credores
presentes.

Transcrevo os 88 1° e 2° do art. 58 da Le 11.101/2005, os quais ndo sofreram

alteracdo relevante pdaLea 14.112/2020, no ponto que interessa ao julgamento do presente recurso:

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

| — o voto favorével de credores que representem mais da metade do
valor de todos os créditos presentes a assembléia, independentemente
de classes;

Il - aaprovagdo de 3 (trés) das classes de credores ou, caso hga somente
3 (trés) classes com credores votantes, a aprovacdo de pelo menos 2
(duas) das classes ou, caso hga somente 2 (duas) classes com credores
votantes, a aprovagdo de pelo menos 1 (uma) delas, sempre nos termos do
art. 45 desta Lei;

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

§ 2° A recuperacédo judicia somente podera ser concedida com base no § 1°

deste artigo se o plano ndo implicar tratamento diferenciado entre os
credores da classe que o houver regjeitado.

Comentando o referido dispositivo, SIMIONATO esclarece que se trata de ingtituto



inconfundivel com o cram down do direito americano:

Cumpridas as exigéncias da Lei, 0 juiz concedera a recuperacado judicial do
devedor cujo plano ndo tenha sofrido objecdo de credor (art. 55) ou que
tenha sido aprovado pela assembléia geral, naforma do art. 45 danovalLe.

O art. 58, § 1° incisos I-111, é como se fosse uma possibilidade de Ultimo
respiro conferida ao devedor. Como ja dissemos, a assembléia de credores
€ ainstdncia méxima para analisar o pedido de recuperacéo, sua viabilidade,
e formas de pagamento para solucéo do passivo, e suas decisdes sobre 0
plano de recuperagdo, do ponto de vista da sua visibilidade econdmica, sdo
soberanas, e nenhum magistrado tem o poder de nelas interferir, sob pena
de abuso de poder.

O referido art. 58, § 1°, mantém o sistema de poder soberano da assembléa
geral de credores porque o juiz devera conceder a recuperagdo judiciad com
base em plano que ndo obteve aprovacdo na forma do art. 45 desde que
na mesma assembléia geral tenha obtido, de maneira cumulativa: |) voto
favoravel de credores que representam mais da metade do valor de todos
os créditos presentes a assembléia geral, independentemente das classes;
I1) a aprovacdo de duas classes com credores (nos termos do art. 45), ou
guando hga somente duas classes com credores, a aprovacdo de pelo
menos uma delas; I11) na classe que houver rgeitado o plano, o voto
favorével de mais de 1/3 dos credores, computados na forma dos 88 1° e
2° do art. 45.

N&o cabe razdo em ver no art. 58, 8 1° incisos I, Il e Il figura
assemelhavel ao sistema do cram down americano. Ta perspectiva é avessa
ao texto legd.

EDUARDO SECCHI MUNHOZ assevera que "assim como se vera mais
diante, com o cram down da le brasileira, a contrario do que se verifica na
disciplina adotada por outros paises acerca do mesmo instituto, mantém
fundamentalmente o poder de decisdo com assembléia gera de credores,
guase que estabelecendo um quorum alternativo de aprovacéo do plano em
rddacdo ao previsto no art. 45; ndo se abre nenhuma margem para a
apreciacdo pelo juiz da situacdo econdémico-financeiro concreta do devedor
e do eventual abuso no voto de rgeicdo do plano manifestado por uma
determinada classe”.

Ora, em nenhuma hipétese o legidador patrio disse que o magistrado
poderia utilizar de poder discricionario na andise do plano de recuperacéo.
Ademais, figura do cram down é exatamente 0 Oposto, ou Sgja, 0 cram
down € a prerrogativa que 0 magistrado tem de mandar cumprir um plano



de recuperacdo que nao foi aceito pelos credores, desde que ta plano
sgjajusto, equitativo e viavd.

Se o art. 58, § 1°, da Lei, pudesse ser visto como subespécie do cram down
da leé americana, 0 nosso diploma poderia ser definido como um cram
down a moda brasileira. Em outras palavras, ndo ha cram down na Lei
11.101/05, em hipbtese alguma. Uma interpretacdo dessa natureza
contraria por completo o espirito da le, ferindo os seus principios, e
colocando por terra a obra do legislador. A boa doutrina ndo pode trilhar
esse caminho, propondo interpretacdo ao arrepio dale. O que vae € o texto
normativo e a estrutura contratualista que a lel estabelece para o regramento
da crise econdmica da empresa. O magistrado, em sede de aplicagdo da Lei
11.101/05, ndo tem a prerrogativa de contrariar 0s votos dos credores nas
mai orias hormativas estabelecidas pela propria le para a aprovagdo do plano
de recuperacéo judicia. Isto iria ferir de morte a boa interpretacéo da le, o
gue ndo deve ser aceito. (SIMIONATO, Francisco A. Monte , "Tratado de
Direito Falimentar”, Rio de Janeiro, Forense, 12 edi¢éo, 2008, p. 182-83)

Vde dizer, o art. 58, 81° estabelece requisitos a serem cumpridos cumulativamente
para que o plano de recuperacdo ndo aprovado nos termos do art. 45 sgja homologado pelo juiz.
Obtido esse quorum alternativo, a recuperagéo judiciad devera ser concedida, mantido, portanto, o
poder de decisdo da assembléia gera de credores e cardter contratual do plano de recuperacéo, sem
margem alguma para apreciacdo pelo juiz da situagdo econdmico-financeiro concreta do devedor e
do eventua abuso no voto de rejei¢do do plano manifestado por uma determinada classe.

Ao contrario do direito brasileiro (art. 58, §81°), o cram down do direito americano
permite ao juiz maior margem de discricionariedade para decidir acerca da reorganizacdo da
empresa devedora ou sua faléncia. Segundo descreve GLAUCO ALVES MARTINS, no direito
americano, "a confirmagdo judicial do plano de recuperacdo apresentado pelo devedor demanda
andlise prévia da presenca de varios requisitos, mesmo se o plano fora aprovado por todas as
classes de credores afetadas pelo plano de recuperacéo." (MARTINS, Glauco Alves. O Cram Down
no direito brasileiro; comparacdo com o direito estrangeiro e evolucao jurisprudencial. Revista de
Direito Empresarial. vol.20. ano 4. p. 153-193. Sdo Paulo: Ed. RT, 2016.)

Dentro dos requisitos exigidos pelo Bankruptcy Code, a serem examinados pelo
Judiciario, destaca o mencionado autor: "(a) o best-interest-of-creditors-test ; (b) feasihility ; e (c)
aprovacéao do plano de recuperacéo por todas as classes de credores afetadas.”

Prossegue, afirmando que o chamado "best-interest-of-creditors-test " garante que
"0 credor que votou contra o plano recebera, no minimo, algo superior ao que receberia em caso de

liguidacéo do devedor."



Segundo o feasibility test, "o juiz deve estar convencido de que o devedor nao
resultara em faléncia logo apds a confirmacgdo do plano ou de que o devedor ndo necessitara de
uma nova reorganizacao em seguida a confirmacéo." Para apreciacdo desse requisito, o magistrado
americano conta com o parecer de Orgdo técnico independente, a Securities and Exchance
Comisson (SEC), cujo pronunciamento, a respeito da viabilidade do conteido do plano, é
obrigatério quando o valor envolvido na recuperacdo for considerdvel (cf. MAY, Yduan de
Oliveira; FARIAS, Lucas Ferreira de. A implementacdo do cram down: comparacdo enire a lei
brasileira de faléncias e o capitulo onze do us bankruptcy code. Revista da AJURIS, Porto Alegre,
V. 44, n. 143, dez. 2017. Disponivel em:
<http://ajuris.kinghost.net/OJS2/index.php/REVAJURI Farticle/view/566>. Acesso em: 17 jun.
2021; e também OLIVEIRA, Diogo Luis Manganelli de; SCHLAUCHER, Débora Guedes.
ReflexGes acerca do instituto do cram down na Lei 11.101/2005. Revista ambito juridico, So
Paulo, n. 155, dez. 2016. Disponivel em:
<https://ambitojuridico.com.br/edicoes/revista-155/r efl exoes-acer ca-do-instituto-do-cram-down-na-|
ei-11-101-2005/> . Acesso em: 17 jun. 2021.

Apenas 0 terceiro requisito - aprovacao do plano de recuperacdo por todas as
classes de credores afetadas -, este presente na legisacdo brasileira, pode ser suprido pelo juiz
americano, 0 que configura o chamado cram down. Este depende da presenca dos requisitos
best-interest-of-creditors-test e feasibility e, ha classe dos credores que ndo aceitou o plano, deve
atender aos requisitos de proibicéo de discriminagdo injusta (unfair discrimination ) e de que sga
fair and equitable .

O requisito da proibicdo de unfair discrimination diz respeito a relacfes
horizontais do plano, implicando a andlise da situagdo de credores com a mesma preferéncia. Ja o
requisito da fair and equitable rule cuida das relacBes verticais "e normalmente se consubstancia
na proibicdo de desrespeito da hierarquia de classes de credores’, impedindo que credor com classe
de prioridade inferior receba antes da classe dissidente com prioridade superior.

Esses requisitos - proibigdo de unfair discrimination e exigéncia de que o plano
sgja fair and equitable - ndo sdo absolutos; aplicam-se apenas em caso de cram down , podendo
ser relevados caso todas as classes aprovem o plano.

Voltando ao direito brasileiro, entre nos prevalece a soberania da assembléia de
credores, devendo o plano ser homologado pelo juiz, caso obtido o quorum do art. 45 ou 0 quorum
alternativo do art. 58, 81° independentemente da situacdo econdmico-financeiro concreta do
devedor. Pelo mesmo motivo, segundo a literalidade da lei brasileira, o voto de rejeicdo do plano

manifestado pelos credores titulares da maioria dos créditos ou por uma determinada classe ndo



deve ser desconsiderado pelo magistrado para homologar o plano se rejeitado também segundo o
guorum alternativo do art. 58, 81 .

A rigor, portanto, a Lei 11.101/2005 ndo permite seja descumprida a decisio
soberana na assembléia de credores pela rejeicdo do plano.

Nesse sentido, decidiu a Terceira Turma, que "em regra, a deliberacdo da
assembléia de credores € soberana, reconhecendo-se aos credores, diante da apresentacdo de laudo
econdmico-financeiro e de demonstrativos e pareceres acerca da viabilidade da empresa, o poder de
decidir pela conveniéncia de se submeter ao plano de recuperacdo judicial ou pela realizacdo do
ativo com a decretacdo da quebra, o que decorre da rejeicdo da proposta. A interferéncia do
magistrado fica restrita ao controle de legalidade do ato juridico. Precedentes." (REsp 1634844/SP,
Rel. Ministro Ricardo Villas Béas Cueva, Terceira Turma, DJe 15/03/2019).

A mitigacéo dos requisitos que o artigo 58, 8§ 1° da Lei de Recuperacdo Judicial
tem sido aceita, todavia, em situagdes especialissimas pela jurisprudéncia do STJ.

Foi o que ocorreu no Recurso Especial n° 1.337.989/SP, relator Ministro Luis
Felipe Saloméo, em que se decidiu pela mitigagdo dos requisitos legais para a homologacéo do
plano ndo aprovado. O caso foi assim descrito no voto condutor do acérdao:

[...] o plano obteve voto favoravel de credores representantes de mais da
metade do valor de todos os créditos presentes a assembléia, ficando
suprido o requisito do inciso | supramencionado.

Outrossim, das trés classes de credores presentes a assembléia duas delas
aprovaram: o plano, ou sga, presentes os credores quirografarios,
trabalhadores e com garantia real, o plano foi aprovado pela totalidade dos
trabalhadores e por 2/3 (dois tercos) dos credores quirografarios. Destarte,
suprido o item Il supra.

No tocante ao item |11 supra, todavia, ndo restou suprido, uma vez que, na
classe dos credores com garantia real, na qual o plano foi reeitado ndo
houve voto favorével de mais de 1/3 (um terco) dos credores presentes.
Isto porque, em relacdo aos credores com garantia real o plano obteve
aprovacdo qualitativa, eis que recepcionado por mais da metade dos valores
dos créditos pertencentes aos credores presentes, porém, ndo atingiu
maioria quantitativa, tendo em vista ter recebido a aprovacdo por cabeca de
um s6 credor, conforme destacado na ata da assembléa

N&o obstante, de se superar 0 veto manifestado pela classe dos credores
com garantia real, mormente diante da efetiva possibilidade de recuperagéo
da empresa e do numero de votos favoréveis dos credores presentes a
assembl éig, atendendo-se também ao interesse publico e socia da questéo.
Com efeito, houve voto favordvel dos credores que representam mais da



metade do valor de todos os créditos presentes a assembléia, sendo que,
guanto aos créditos trabahistas o0 plano obteve aprovacdo total dos
credores presentes.

Em que pese o plano ndo ter obtido voto favordvel de mais de 1/3 (um
terco) dos credores da classe que o regjeitou, note-se que, presentes 3
credores dessa classe o plano foi recepcionado por um deles, cujo crédito
perfez a quantia de R$ 3.324.312,50, representando 97,46376% do total
dos créditos da classe, considerando os credores presentes.

Ou sgja, naquela hipétese foram atendidas as exigéncias enumeradas nos incisos | e
Il do § 1° do artigo 58 da Le 11.101/2005. Houve, portanto, o voto favoravel de credores
representantes de mais da metade do valor de todos os créditos presentes a assembléia. E, quanto
ao inciso |11, presentes trés credores da classe que rejeitou o plano, houve aprovagao por um
deles cujo crédito era de 97,46376 % do total dos créditos da classe.

Era, a toda evidéncia, razoavel a mitigacdo da exigéncia de atendimento
cumulativo dos requisitos elencados no dispositivo em andlise. Ndo havia aprovacdo de mais
de 1/3 dos credores na classe, mas havia aprovagdo de justamente 1/3, que, ademais,
representava 97,46376% dos créditos da classe. Pode-se dizer, em linguagem informal, que o
plano por muito pouco néo foi aprovado. Desse modo, foi adequado e proporcional impor o
acordo aos credores que mostraram objecdo a fim de atender aos declarados objetivos de
salvar a empresa, manter-0S empregos e garantir oscréditos.

O entendimento do STJ acerca do tema tem em mira evitar eventual abuso
do credor, cujos créditos sejam minoritarios, em face do principio da preservacéo da empresa.

O principio da preservagao da empresa, entretanto, t&o caro ao nosso sistema
legal, de inegavel importancia social e econdmica, ndo € de ser mantido a qualquer custo.
Cabe ressaltar que ha também custo social quando se impd&e limitagdo excessiva ao crédito.

Fabio Ulhoa Coelho lembra que:

O que justifica, entdo, o ingtituto da recuperacdo judicid num direito
fundado na livre-iniciativa e livre concorréncia? Sem as solugdes de
mercado, para a empresa em crise superar suas dificuldades, sera
necessario impor aos credores um sacrificio (o valor de seus créditos sera
reduzido ou o vencimento, postergado). Esse "custo" da recuperagéo
judicia € "socid", porque o0s credores posteriormente procurardo
compensar suas perdas aumentando os pregos dos produtos e servicos,
portanto, o custo da recuperagdo judicid ser4 suportado por nos,



consumidores. (Novo Manua de Direito Comercia - Direito de Empresa -
Editora Revigta dos Tribunais, 322 edicdo, p. 347).

A respeito do abuso do direito de voto, para efeito da aplicacdo do cram down no
Brasil, a doutrina de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Rodrigo Tellechea disserta:

"Os casos de aplicacdo do ingtituto do cram down no Bras| estdo marcados
por uma combinacdo de fatores: (i) aflexibilizacdo dos requisitos do art. 58,
8§ 2% e (ii) a desconsideragdo do voto de credores dominantes em uma
classe (geralmente na classe Il - "titulares de créditos com garantia real"),
forte na teoria do abuso do direito de voto.

Vejamos os principais contornos dessa formula.

O exercicio do direito de voto € a principal ferramenta a disposi¢ao do
credor para tutelar seu crédito. Apesar de a satisfacdo econémica ser
a motivacdo do credor para comparecer a assembléia geral e exercer
seu direito, o conteido do voto deve respeitar certas diretrizes
minimas.

O direito comparado oferece boas coordenadas sobre o tema. No
direito norte-americano, por exemplo, o credor nao pode se valer de
taticas obstrutivas para extrair vantagens indevidas para a sua
cooperacdo - e, no direito alemao, h& dispositivo expresso vedando o
comportamento desleal pelo credor.

Embora o principio da boa-fé nd imponha um dever ao credor de
concordar com 0 plano de recuperacdo judicia apresentado em juizo pelo
devedor, ndo ha dividas de que o referido principio pauta toda a atuacdo
dos credores, gerando deveres laterais de informacdo e de consideracao.
Nessa légica, pode haver abuso do direito de voto quando o credor
descumprir seu dever de lealdade para com a comunh&o de credores e para
0s demais credores individuamente considerados, assim como quando
simplesmente se recusa a entabular negociagdes com o devedor e/ou
demais credores.

Na tentativa de sistematizar a questdo, entende-se que sao possiveis
critérios para averiguar o abuso do voto de credor na deliberacdo
acerca do plano de recuperacdo judicial (i) a exequibilidade dos seus
termos e condicles e, a partir dai, a probabilidade de superacédo da
crise; e (ii) a comparacéo entre a posicdo do credor a recuperacdo
judicial e em uma eventual faléncia da recuperanda
(best-interest-of-creditors test, na expressdo utilizada nos Estados



Unidos).

Assim, se 0 plano é exequivel (capaz de preservar empresa) e propde um
pagamento superior ap que seria recebido na faléncia, ndo haveria interesse
legitimo para a rgeicdo do plano pelos credores - sendo teoricamente
possivel considerar viciado o0 voto que revela comportamento
excessivamente individualista por parte de credor, 0 que pode ocorrer (mas
n&o necessariamente ocorre), por exemplo, quando se evidenciar a intencdo
de extrair beneficios exclusivos por parte de credor dominante (ou Unico)
em uma das classes da assembleia ou por ser o credor concorrente do
devedor, entre vérias outras situages (dentre as quais a jurisprudéncia tem
considerado muitas vezes abusivo 0 voto contrério & aprovacdo do plano
lancado _de modo injustificado ou quando o credor ndo aceita qualquer
proposta realizada pelo devedor, bem como na hip6tese de o credor votar
contrariamente manifestando seu objetivo de cobrar seu crédito diretamente
dos devedores solidarios).

SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo.
Recuperacéo de Empresas e Faléncia, teoria e pratica na Le 11.101/2005.
S80 Paulo: Ed Almedina, 2018.

Em linha semelhante, Bruno Boris Carlos Croce ressalta a diferenca entre o sistema
americano e o brasileiro, enfatizando que o verdadeiro cram down nao € aquele que se baseia na regra do
art. 58, mas o que vem sendo aplicado pelos tribunais quando os requisitos legais ndo estao
preenchidos, para evitar distorcdes decorrentes, por exemplo, de "questdes faticas, centralizando o
poder decisério nas méaos de um credor de pouca relevancia para a recuperacéo judicial" ou corrigir
"desvio fatico gerado na deliberacéo assemblear que impds a maioria dos credores o poder de uma
minoria de credores, que podera em tese, votar pela ndo recuperacdo da empresa e sua consequente
convolacdo em faléncia". (CROCE, Bruno Boris Carlos. Cram Down, o entendimento do STJ e as
perspectivas com a reforma da Lei de Faléncias. In: LUCCAS, Fernando Pompeu (coord.). Reforma da
Lei defaléncias: reflexfes sobre o direito recuperacional, falimentar e empresarial moderno. Sdo Paulo:
Revista dos Tribunais, 2021).

Lembra Bruno Boris Carlos Croce que "por vezes, o credor minoritario ndo exerce seu
poder de voto de maneira abusiva, pois cabe ao magistrado também apreciar se a ndo aprovacado do
plano é prejudicial ao préprio minoritario em comparacdo com os demais credores, eis que uma das
maneiras de o julgador entender que esta havendo abuso do direito de voto € quando se constata que o
credor estaria emsituagéo pior na hipotese de liquidacéo da sociedade empresaria do que se houvesse a
aprovacgéo do plano; ou sgja, demonstra-se abusivo o credor que procura votar contra o plano que lhe
da tratamento mais vantajoso do que teria com a convolagéo da empresa recuperanda emfaléncia."

A questdo do voto abusivo mereceu tratamento expresso na reforma introduzida pela



Lei 14.112/2020, ao incluir no art. 39 da LRF o seguinte paréagrafo:

86° O voto serd exercido pelo credor no seu interesse e de acordo com o
seu juizo de conveniéncia e podera ser declarado nulo por abusividade
somente quando manifestamente exercido para obter vantagem ilicita para
s ou para outrem.

No caso ora em julgamento, ndo se verifica abuso do agravante ap exercer seu
direito de voto, ferramenta principal para tutelar o seu crédito.

Com efeito, ndo se adega tenha buscado vantagem ilicita, como prejudicar
concorrentes ou obter beneficios exclusivos; ndo se demonstra que o recebimento nas condi¢des
previstas no plano (expressivo desdgio, longa caréncia, sem juros e com limitacdo de correcéo
monetéria) Ihe seria mais benéfico do que a liquidacdo da empresa; ndo se tratou de regjeicdo do plano
decorrente de maioria ocasional em assembléia com pequeno comparecimento de credores. Tao
pouco se pode afirmar se tratar de credor de pouca relevancia. Ao contrério, cuida-se do principal
credor, daguele que mais contribuiu com recursos para o fomento da atividade da empresa e que,
portanto, naturamente deve ter maior poder de interferir com suas decisdes na assembléa de
credores.

Conforme enfatizado em acorddo do Tribuna do Mato Grosso, confirmado por
decisdo do Ministro Marco Buzzi no julgamento do REsp.1.733.088-MT, citado por Bruno Boris
Carlos Croce, "0 argumento de que o voto de um credor deve ser desconsiderado porque, em razéo
de seu vaor, exerce forte poder decisério no resultado fina da votacdo contraria frontalmente a
regra lega. Aliés, a vontade do legidador foi manifestada de forma muito clara, pois destinou um
artigo especificamente para estabelecer que o voto do credor sera proporciona ao valor de seu
crédito. Entender de modo diverso para desconsiderar o voto do credor Banco do Brasl significaria
criar excegdo que ale ndo criou.”

Tendo por base o panorama de fato tracado no acérddo recorrido, considero, data
maxima vénia, plenamente justificado o voto contrério apresentado pelo banco, pois foram
verificados aspectos do plano que impbem sacrificio demasiado do respectivo crédito. Nao ha
excepcionadidade a judtificar o afastamento da regra do art. 58, mediante a simples desconsideracdo
do voto do credor mgoritério.

Assim, muito embora o agravante tenha sido o Unico voto relevante a opdr objecdo
ao plano, tem-se que ndo foi atendido voto favordvel de mais da metade de todos os créditos
presentes a assembléia (art. 58, § 1°, inciso |). E ndo se trata de pouca diferenca entre os créditos, se

considerados por cabeca; 0 peso do banco é e deve mesmo ser considerdvel nas negociagdes, com



seus quase 57% opostos aos 43% pulverizados por outros credores; ndo a toa o voto condutor do
acordéo recorrido pde em relevo que "o fato de ser uma ingtituico financeira por s s6 néo torna o
credor culpado pela concessao do crédito e por isso sujeito a vontade dos demais, ainda que os
créditos sejam muito inferiores ao seu" (e-STJ, fl. 188).

A par das prerrogativas de que é investido em razdo de seu crédito, o plano lhe
impde clausulas cuja rejeicdo ndo se pode, razoavelmente, ter por abusiva.

O plano foi assim descrito pelo acérdéo recorrido (STJ, fl. 191):

O plano traz sim aspectos abusivos e excessivamente onerosos, ainda que a
uma das classes credoras, em especiad ao credor agravante, pois propde
um deségio significativo-de 60%,; ou-segja, 0-credor ndo recebera sequer
50% do seu crédito. Alias, recebera muito menos, pois, como a proposta
foi de pagamento em 96 parcelas ou oito anos, com limitacdo da corregdo
monetéria a 4% ao ano, uma inflacdo que exceda esse percentual implicara
em "novo" desagio indireto.

Assim, um crédito de cerca de mais de trés milhoes é transformado em
pouco mais de um milhdo, mais precisamente R$ 3.360.598,21
transformam-se em R$ 1.344.239,28, e sujeitar-se-a a um pagamento de
parcelas de pouco mais de R$ 14.000,00, na verdade R$ 14.002,49, com
limitagdo de corregdo monetaria e sem qualquer incidéncia de juros.

Ora, com um quadro dessa natureza, sempre com 0 devido respeito, ndo se
justificataxar de abusiva a oposicéo da agravante, abusivo € o PRJ.

Vé-se que, dém de ter sido bastante reduzido o valor nominal do crédito, bem como
fixado limite para a correcdo monetéria futura, os juros foram suprimidos, o que caracteriza clausula
abusiva. Ressalte-se que juros sao consectarios do crédito e "possuem natureza de ordem publica’
(Agint no Agint no AREsp n. 1.379.692/SP, Relator Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE,
TERCEIRA
TURMA, julgado em 2/12/2019, DJe 5/12/2019 ).

A correcdo monetéria, aliés, refere-se a0 proprio capita. Nos termos em que
redigido o plano, o credor se vé forcado a aceitar forte reducdo no capital logo de inicio e, "com
limitagdo da correcdo monet&ria a 4% ao ano”, outra eventual reducdo no mesmo capital, que vai
deixar de ser recomposto com a aplicacéo do indice pleno de correcdo monetaria que reflita a
redlidade inflacionaria do periodo futuro.

Ou sgja, impbe-se a0 agravante que o valor do crédito, ja reduzido, sequer sga
preservado ao longo do dilatado prazo para pagamento. Tenha-se em vista que a correcdo monetaria
nao é acréscimo, mas conservacao do poder aquisitivo da moeda. O tema é pacifico neste Tribunal,



cuja Corte Especia pronunciou-se em diversas oportunidades, valendo destacar, atitulo de exemplo,
0s seguintes julgados:.

PROCESSUAL CIVIL E ECONOMICO. EXECUCAO DE SENTENCA
QUE DETERMINOU CORRECAO MONETARIA PELO IGP-M.
INDICES DE DEFLACAO. APLICABILIDADE, PRESERVANDO-SE O
VALOR NOMINAL DA OBRIGACAO.

1. A correcdo monetaria nada mais € do que um mecanismo de
manutencdo do poder aquisitivo da moeda, ndo devendo representar,
consequentemente, por si s6, nem um plus nem um minus em sua
substancia. Corrigir o valor nominal da obrigacdo representa,
portanto, manter, no tempo, o seu poder de compra original, alterado
pelas oscilaces inflacionarias positivas e negativas ocorridas no
periodo. Atualizar a obrigacdo levando em conta apenas oscilagdes
positivas importaria distorcer a realidade econémica produzindo um
resultado que ndo representa a simples manutencdo do primitivo
poder aquisitivo, mas um indevido acréscimo no valor real. Nessa
linha, estabelece o Manual de Orientacdo de Procedimento de
Célculos aprovado pelo Conselho da Justica Federal que, ndo havendo
decisdo judicial em contréario, "os indices negativos de corregdo
monetaria (deflagdo) serdo considerados no_calculo de atualizagao”,
com aressalva de que, se, no célculo final, "a atualizacdo implicar
reducdo do principal, deve prevalecer o valor nominal" .

2. Recurso especia provido.

(REsp 1265580/RS, Rel. Ministro TEORI ALBINO ZAVASCKI, CORTE
ESPECIAL, julgado em 21/3/2012, DJe 18/4/2012)

PROCESSUAL CIVIL. ADMINISTRATIVO. EMBARGOS DE
DIVERGENCIA. DIREITO FINANCEIRO. REQUISICAO DE PEQUENO
VALOR. PERIODO COMPREENDIDO ENTRE A DATA DA
ELABORACAO DA CONTA DE LIQUIDACAO E O EFETIVO
PAGAMENTO DA RPV. JUROS DE MORA. DESCABIMENTO.
SUMULA VINCULANTE 17/STF. SUMULA 168/STJ.

1. Os juros moratérios ndo incidem entre a data da elaboracdo da conta de
liquidacdo e o efetivo pagamento do precatorio, desde que satisfeito o
débito no prazo constitucional para seu cumprimento, exegese aplicavel a
Requisicdo de Pequeno Vdor, por forca da principio hermenéutico ubi
eadem ratio ibi eadem legis dispositio.

2. Ademais, a hodierna jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, na



mesma linha de entendimento do Supremo Tribunal Federal, pugna peanéo
incidéncia de juros moratérios entre a elaboracdo dos célculos e o efetivo
pagamento da requisicdo de pegqueno valor - RPV.

(...)

7. A correcdo monetéria plena, por seu turno, € mecanismo mediante
0 qual se empreende a recomposicdo da efetiva desvalorizacdo da
moeda, com 0 escopo de se preservar 0 poder aquisitivo original,
sendo certo que independe de pedido expresso da parte interessada,
nao constituindo um plus que se acrescenta ao crédito, mas um minus
gue se evita.

(...)

(AgRg nos EREsp 1149594/RS, Rel. Ministro LUIZ FUX, CORTE
ESPECIAL, julgado em 6/10/2010, DJe 8/11/2010)

ADMINISTRATIVO. EMBARGOS DE DIVERGENCIA. CALCULOS DE
LIQUIDACAO. CORRECAO MONETARIA. INCLUSAO DOS
EXPURGOS INFLACIONARIOS. PEDIDO NO INICIO DA EXECUCAO,
POREM, ANTES DA HOMOLOGACAO DA CONTA LIQUIDATORIA.
ENTENDIMENTO PACIFICADO NA CORTE ESPECIAL. APLICACAO
DOS INDICES QUE MELHOR REFLETEM A REAL INFLACAO A SUA
EPOCA. PRECEDENTES.

1. A corregdo monetéria nao se constitui.em um plus; ndo é uma
penalidade, sendo, tdo-somente, a reposicao do valor real da moeda,
corroido pela inflacdo. Portanto, independe de culpa das partes
litigantes. E pacifico na jurisprudéncia desta Colenda Corte o
entendimento segundo o qual € devida a aplicacdo dos indices de
inflacdo expurgados pelos planos econdmicos gover namentais, como
fator es de atualizacdo monetaria de débitos judiciais.

2. A respeito, este Tribuna tem adotado o principio de que deve ser
seguido, em qualquer situagdo, o indice que melhor reflita a redidade
inflacionaria do periodo, independentemente das determinaces oficiais.
Assegura-se, contudo, seguir o percentua apurado por entidade de absoluta
credibilidade e que, para tanto, merecia credenciamento do Poder Publico,
como € o caso da Fundagio IBGE. E firme a jurisprudéncia desta Corte
gue, parata proposito, ha de se aplicar o IPC, por melhor refletir ainflacgo
asua época.

(...)

(EREsp 478.359/SP, Rel. Ministro JOSE DELGADO, CORTE ESPECIAL,
julgado em 19/05/2004, DJ 13/09/2004, p. 162)



Vease, também, que é dado ao julgador pronunciar-se de oficio a respeito do tema,
ainda que apenas em fase de liquidacdo quando omissa a sentenca condenatéria. Nesses termos sdo
os julgados representados pelas seguintes ementas.

AGRAVO REGIMENTAL NO RECURSO ESPECIAL. PROCESSUAL
CIVIL. ACAO INDENIZATORIA. EXECUCAO. COISA JULGADA.
JUROS DE MORA E CORRECAO MONETARIA. OMISSAO DA
SENTENCA. VERBA ACESSORIA. INCLUSAO NA FASE DE
LIQUIDACAO. POSSIBILIDADE. PRECLUSAO. EXCECAO DE
PRE-EXECUTIVIDADE.

CRITERIO DE CALCULO. INEXISTENCIA DE ERRO MATERIAL.

1. Consoante a jurisprudéncia desta Corte Superior, a atualizacdo monetéria
e 0s juros legais so acessorios da condenagdo principal, motivo pelo qual,
embora omisso o pedido inicid ou mesmo a sentenca condenatéria a
respeito desses consectarios, consideram-se eles implicitos, devendo ser
incluidos na conta de liquidacdo, ainda que ja homologado calculo anterior,
ndo implicando esta inclusdo em ofensa a coisa julgada. Precedentes.

2. O erro materia de calculo passivel de correcéo, segundo os ditames do
art. 463, inciso |, do CPC, é aquele decorrente de inexatiddo meramente
aritmética, que ndo pode ser confundido, como consabido, com a mera
discordancia do executado acerca dos critérios de calculo a serem
utilizados na fixagdo do quantum debeatur, tais como incidéncia de
expurgos inflacionarios, de indices de correcdo monetaria e de juros.

3. Agravo regimental ndo provido.

(AgRg no REsp 1532388/MS, Re. Ministro RICARDO VILLAS BOAS
CUEVA, TERCEIRA TURMA, julgado em 3/11/2015, DJe 16/11/2015)

EMBARGOS DE DECLARAGCAO. ERRO MATERIAL. NAO
OCORRENCIA. NORMAS  CONSTITUCIONAIS. ANALISE
DESCABIDA NA INSTANCIA ESPECIAL. OMISSOES ALEGADAS.
RECONHECIMENTO. NOVO EXAME DO RECURSO ESPECIAL.
CUMPRIMENTO DE SENTENCA. CORRE(;AO MONETARIA. MERA
PRESERVACAO DO VALOR DA CONDENACAO. INTERPRETACAO
DA COISA JULGADA.

1. Considera-se como data de julgamento da apelacdo agudla em que
concluido o julgamento dos segundos embargos de declaracdo, dado seu
caréter integrativo.

2. E invidvd ao Superior Tribunal de Justica intervir em matéria da
competéncia do Supremo tribunal Federal, ainda que para prequestionar
normas constitucionais, sob pena de contrariedade as rigidas atribuicdes



jurisdicionais fixadas na Carta Magna.

3. Nainterpretacéo do titulo executivo judicia, deve-se adotar a que guarde
conformidade com o objeto do processo e com as questdes a seu respeito
suscitadas pelas partes na fase de postul agdo.

4. "A decisdo que, na fase de cumprimento de sentenca, deixa de assegurar
a0 credor a indispensivel atuaizacdo monetaria dos vaores devidos nédo
cumpre seu papd preponderante de restabelecer o status quo ante,
impondo-lhe, ndo obstante o reconhecimento judicial do seu direito, uma
tutela jurisdicional imperfeita, que ndo contempla a efetiva recomposi¢éo do
poder aquisitivo da moeda’ (REsp n. 1.446.712/RJ).

5. Embargos de declaragdo acolhidos com efeitos infringentes, para,
provendo-se 0 agravo, conhecer do recurso especiad e dar-lhe parcia
provimento.

(EDcl no AgRg no AREsp 478.423/RJ, Rd. Ministro JOAO OTAVIO DE
NORONHA, TERCEIRA TURMA, julgado em 23/8/2016, DJe 29/8/2016)

Do voto condutor desse Ultimo julgado, destaco que, "por ser a corregdo monetéria
mera reavaliacdo nomina do valor da condenacdo, a jurisprudéncia do STJ € unissona em proclamar
que independe até mesmo de pedido expresso da parte, dém de poder ser incluida na fase de
liquidacdo do julgado, sem que isso configure ofensa a coisa julgada’.

Em suma, a corregdo monetéria deve ser aplicada independentemente de pedido da
parte a quem interessa, justamente porgue se cuida de preservar seu valor. N&o se trata de penalidade
ao devedor, nem de prémio ao credor, mas da integridade do crédito:

A iss0 ainda acrescento que ja havia sido excedido o prazo de que trata o artigo 6°, §
4° da Le 11.101/2005, com o deferimento de prorrogagdo por sessenta dias, também n&o

observados. 1sso, alias, levou o Tribuna de origem a considerar que (e-STJ, fl. 192):

Por outro lado, mas no mesmo contexto, vale, ainda, ressaltar, que o prazo
de caréncia de doze meses acaba por ser, na prética, também uma afronta
a0 interesse da agravante, visto que sua contagem € da homologacéo, de
forma que a recuperanda beneficiase do descumprimento do chamado
periodo de stay, da prorrogacdo concedida e de todo o tempo posterior
transcorrido, com o primeiro pagamento ocorrendo cerca de trés anos
apos postular a recuperacao.

Trata-se, pois, de prolongada moratéria para 0 pagamento do crédito ja
excessivamente achatado.

No caso, de acordo com os elementos de fato fornecidos pelo acorddo recorrido,



tenho que houve motivos razoaveis para a regjeicdo do plano.

N&o ha fundamento, data maxima venia, para considerar abusivo e hegar validade ao
voto do credor mais relevante, justamente aguele que mais contribuiu com recursos para a atividade
da empresa. Entendimento contrério implicaria reconhecer que o credor majoritério, na prética, ndo
tem direito de voto, uma vez que ele somente seria computado se favoravel a recuperacéo.

Alega a empresa, em sua peticdo de fls. 397-414, que relatério da administradora
judicia comprovaria que as obrigagtes assumidas no plano estdo sendo cumpridas.

Ta informagdo apenas seria relevante se 0 desagio de 60%, com o parcelamento em
96 prestagbes, sem juros e correcdo -monetaria limitada, tivesse sido aceito por credores
representativos de mais da metade dos créditos. I1sso porque se cuida de direito patrimonia
disponivel, ou sgja, dele poderiam abrir méo os credores em assembléia, mas ndo o magistrado, por
meio de decisdo que contrariou a literalidade do art. 58, § 1°, inciso | da L& 11.101/2005.

O carédter contratual do plano de recuperacdo obsta a que a decisdo da assembléia,
tomada pelo quorum do art. 58, 8 1° sga desconsiderada pelo magistrado tanto em caso de
aprovacdo como no de rgeicao do plano.

Em suma, ndo se pode considerar abusiva a rgeicdo do plano tdo-somente porque
manifestada por um credor isoladamente, mormente quando se tratar do Unico credor entre todos a
ter o gigantesco porte de um banco. Muitas vezes, € facil se supor, dentre 0s tantos que contratam
com uma sociedade empresaria de pegueno ou médio porte, somente vai constar um banco. Se néo
houver entre 0s outros contratantes um grande fornecedor, o banco facilmente vai ser a sociedade
mais portentosa entre 0s contratantes, com créditos supostamente mais vultosos. Se, t&o-sd por
isso, for considerado renitente em eventual assembléia de credores, vai ser sempre forcado a aceitar
planos de recuperagdo com 0s quais ndo anuiu. A excepcionalidade da mitigacdo dos requisitos do
artigo 58 vai passar a ser aregra.

Em face do exposto, renovando as vénias para divergir, dou provimento ao agravo
interno, afim de negar provimento ao recurso especial.

E como voto.



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
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Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA
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Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica ]
Exmo. Sr. Dr. ANTONIO CARLOS SIMOES MARTINS SOARES

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
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ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
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AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Apbs o voto-vista da Ministra Maria Isabel Gallotti, dando provimento ao agravo interno,
a fim de negar provimento ao recurso especial, divergindo do relator, PEDIU VISTA o Ministro
Luis Felipe Saloméo.



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
Agint no
Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP
Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 10/08/2021

Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. MARCELO ANTONIO MUSCOGLIATI

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO
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CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento para a proxima sessdo (17/08/2021), por indicagdo do Sr. Ministro
Luis Felipe Saloméo (voto-vista).
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CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Processo retirado de pauta, com remessa ao relator para apreciagdo da peticéo
apresentada pelo Agravado.



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
Agint no
Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP
Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 23/11/2021

Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. PAULO EDUARDO BUENO

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

“Adiado para a Sesséo Extraordinéria de 2/12/2021, as 9h, por indicagdo do Ministro Luis
Felipe Sadloméo (pedido de vista).”



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA

Agint no

Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP

Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 07/12/2021
Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA
Presidente da Sessdo

Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. ANTONIO CARLOS PESSOA LINS

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento por indicagdo do Sr. Ministro Luis Felipe Salom&o (voto-vista).



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
Agint no
Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP
Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 07/12/2021

Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocuradora-Geral da Republica
Exma. Sra. Dra. SOLANGE MENDES DE SOUZA

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento para a proxima sessdo (14/12/2021), por indicagdo do Sr. Ministro
Luis Felipe Saloméo (voto-vista).



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
Agint no
Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP
Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 14/12/2021

Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocuradora-Geral da Republica
Exma. Sra. Dra. SOLANGE MENDES DE SOUZA

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento para a proxima sesséo (8/2/2022), por indicagdo do Sr. Ministro
Luis Felipe Saloméo (voto-vista).



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA
Agint no
Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP
Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 08/02/2022

Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO. CARLOS FERREIRA

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. HINDEMBURGO CHATEAUBRIAND PEREIRA DINIZ FILHO

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO

AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
AGRAVADO : BANCO.DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagdo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento para a proxima sessdo (15/02/2022), por indicagdo do Sr. Ministro
Luis Felipe Saloméo (voto-vista).



CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA

Agint no

Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP

Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 15/02/2022
Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA
Presidente da Sessdo

Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocuradora-Geral da Republica
Exma. Sra. Dra. SOLANGE MENDES DE SOUZA

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO
AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
HUGO NUNESNAKASHOJ NASCIMENTO - DF069604
AGRAVADO : BANCO DO BRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163
IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagéo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL -TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERAGAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DEOLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessdo
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento para a proxima sessdo (22/02/2022), por indicagdo do Sr. Ministro
Luis Felipe Salomépo (voto-vista).



Aglint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°©1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

RELATOR : MINISTRO ANTONIO CARL OS FERREIRA
AGRAVANTE : BANCO DOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO . BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERAGAO JUDICIAL
ADVOGADOS . ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848

VOTO-VISTA

O SENHOR MINISTRO LUIS FELIPE SALOMAO:

1. BANCO DO BRASIL S.A interpbés agravo de instrumento contra a decisdo do
Juizo da 6 Vara Civel da Comarca de Barueri/SP que concedeu a recuperacao judicial & empresa
BBKO Consulting S.A, com fundamento no art. 58, § 1°, da Lei n. 11.101/2005, invocando a
aplicacdo do instituto do cram down.

Segundo narrado, 0 processamento de recuperaco judicial da empresa foi deferido em
22/4/2015. Na Assembleia Geral de Credores realizada em 16/9/2016, o Banco do Brasil, credor
quirografério (classe I11), votou pela rejeigdo do plano de recuperagéo apresentado, o qual fora aprovado
pelos demais credores.

Em 14/10/2016, o juizo de primeiro grau aprovou o plano, argumentando ser possivel a
mitigacdo do requisito previsto no art. 58, 8 1°, inciso |, da Lei n. 11.101/2005 em razéo da abusividade
do direito de voto da instituicdo financeira no caso concreto.

O Tribunal de Judtica de Sdo Paulo, por sua vez, deu provimento ao agravo de
instrumento interposto pelo banco credor e reformou a decisdo de primeiro grau, tendo em vista 0
descumprimento dos requisitos previstos nos arts. 45, 8§ 1° e 58, |, da LFRE e os aspectos ilegais e
abusivos do plano.

Confira-se a ementa do acordéo proferido pela Corte local (fls. 181-209):

Recuperacdo judicia — Decisdo que homologa 0 PRJ — Inconformismo do principal
credor - Acolhimento — Violagdo ao disposto nos arts 45, § 1°, e 58, § 1°, da LFRE —
Desrespeito, no curso do processamento do pedido de recuperacdo, aos prazos
fixados na le — Aprovacdo pela maioria dos créditos quirografarios ndo atingida
— Auséncia de aprovacdo da metade dos créditos sujeitos a recuperacéo —
Irrelevancia do principal credor ser o Unico a se opor a aprovagao — Ingtituicdo
financeira que, ao conceder crédito, legitimase a opinar na recuperacdo —
Inadimplemento que gera custo de mercado e afeta a coletividade como um todo —
Inaplicabilidade ao caso concreto da teoria do cram down — Aspectos abusivos
do plano que ndo podem ser olvidados — Excesso de desagio e prazo de caréncia que



se soma ao longo prazo de processamento do pedido de recuperacéo — Parcelamento
sem juros e com limitagdo de correcdo monetaria que implica em novo deségio, ainda
gue indireto — Julgador que ndo pode se transformar em mero homologador de
planos de recuperacao judicial, sem exercer qualquer juizo de valor, inclusive,
sobre o desrespeito aos requisitos legais ensejadores da benesse — Oposicao a
homologacdo justificada — Decisdo reformada — PRJ rejeitado - Recurso
provido.

Irresignada, a empresa recuperanda interpds recurso especial, com esteio no art. 105, 111,
a ec, da Constituicdo Federal, alegando ofensa aos arts. 47 € 58, § 1°, da Lei n. 11.101/2005 e ao art.
942 do Cdédigo de Processo Civil (fls. 214-234).

Alega o abuso do direito de voto da instituicao financeira, tendo em vista que o Banco, o
qual é titular de 56,86% dos créditos da classe quirograféria, foi o Unico credor que rejeitou o plano
apresentado, o qual fora aprovado por outros vinte credores.

Entende que situacdo vulnera o principio da preservacéo da empresa, além de
contrariar a jurisprudéncia do'STJ.

Por fim, defende a violagdo do art. 942 do CPC em virtude da negativa a sustentacéo
oral durante o julgamento estendido.

O recurso recebeu crivo negativo de admissibilidade na origem (fls. 341-342),
ascendendo a esta Corte emrazio da interposicao de agravo (fls. 345-365).

O Ministério Publico Federal manifestou-se pelo desprovimento da insurgéncia (fls.
388-391).

Em 9/10/2018, houve a concessdo de efeito suspensivo ao recurso (TP n. 1660/SP),
circunstancia que ensejou 0 prosseguimento do curso da recuperacdo na origem.

Em andlise unipessoal do recurso, o eminente relator, Ministro Antonio Carlos Ferreira,
deu provimento ao recurso especial a0 argumento de que a jurisprudéncia do STJ permite a
flexibilizagdo dos requisitos do art. 58, § 1° da Lei n. 11.101/2005, notadamente nas hipéteses em que
s evidenciar abuso de direito por parte do credor dissidente, como no caso. Concluiu, assim, pela
possibilidade da aprovacdo judicial do plano, especificamente sob o fundamento da relativizacdo dos
requisitos legais, e determinou o retorno dos autos a origem para o exame das demais teses deduzidas
no agravo de instrumento (fls. 416-425).

Nesse contexto, sobreveio o agravo interno do Banco do Brasil, em gque alega,
preliminarmente, a incidéncia dos Obices das Simulas n. 7 e 182 do STJ e 284 do STF em relagdo ao
recurso interposto pela empresa na origem. No mérito, defende que a aplicagdo do cram down exige o
atendimento cumulativo dos requisitos previstos nos arts. 45, 8§ 1°, e 58, § 1° inciso |, da LFRE e que,
no caso, ndo houve aprovacdo da maioria. Sustenta ainda que a fundamentacdo adotada para a
aprovacado judicial do plano foi genérica, ndo havendo se falar em abusividade do direito de voto em



razao da existéncia de clausulasilegais e abusivas (fls. 429-449)
Foram apresentadas contrarrazdes ao recurso as fls. 453-459.

Na sessdo de julgamento realizada em 23/9/2020, o douto relator negou provimento ao
agravo interno, afastando, em acréscimo, os 6bices recursais invocados pelo agravante.

Em continuidade ao julgamento, na sessdo de 22/6/2021, a eminente Ministra Maria
Isabel Gallotti apresentou voto divergente, dando provimento ao agravo interno para, assim, negar
provimento ao recurso especial, mantendo higido o entendimento adotado pelo Tribunal de origem.

Em seu minucioso voto, a douta Ministra consignou inicialmente a incidéncia dos
Obices das Sumulas n. 7/STJ e 283/STF, com destaque para a auséncia de ataque especifico pela
empresa recuperanda a fundamento auténomo do acordao estadual no sentido de que, além da
inobservancia aos requisitos legais, esta configurado o carater abusivo do proprio plano. No mérito, Sua
Exceléncia entendeu ser invidvel a mitigacdo dos requisitos legais na hipétese, tendo em vista que, ao
contrario do contexto em que firmada a jurisprudéncia invocada pelo douto relator (notadamente o
REsp n. 1.337.988/SP), ndo houve, no caso, a aprovacdo do plano pela maioria. Ademais, as
ilegalidades e abusividades constantes no plano nao permitem concluir pelo exercicio abusivo do voto
da ingtituicdo financeira. Conclui, assim, que nao ha excepcionalidade a justificar o afastamento da
regra do art. 58, 8§ 1° da lei de regéncia " mediante a simples desconsideragédo do voto do credor
majoritario” .

Na ocasido, pedi vista dos autos para exame mais aprofundado da questdo.

E o relatorio complementar.

2. Deinicio, afasto os 6bices recursais em relagdo ao recurso interposto na origem pela
ora agravada, aderindo na integra aos fundamentos do ilustre relator.

3. No mérito, a controvérsia consiste em analisar a possibilidade de o julgador afastar a
exigéncia prevista no inciso | do § 1° do art. 58 da Lei n. 11.101/2005, no caso da rejei¢do do plano por
apenas um credor, considerando que a superioridade dos créditos na classe que integra (classe Ill -
quirografaria) impediria a formacdo do quérum minimo de aprovacao.

Nesse passo, para melhor compreensao da controvérsia, € mister reproduzr o resultado
da assembleia geral de credores apresentado pelas instancias ordinérias (fl.28):

O resultado obtido foi 0 seguinte: votos vaidos favoraveis de 100% (cem por cento)
dos créditos e 100% (cem por cento) dos credores da Classe | Trabalhista; 100%
(cem por cento) dos créditos e 100% (cem por cento) dos credores da Classe 11
Garantia Redl; 40,55% (quarenta inteiros e cinquenta e cinco centésimos por
cento) dos créditos e 85,70% (oitenta e cinco inteiros e setenta centésimos por
cento) dos credores da Classe |11 Quirograféria; 100% (cem por cento) dos
créditos e 100% (cem por cento) dos credores da Classe IV ME EPP; e um total de



43,14% (quarenta e trésinteiros e quator ze centésimos por cento) dos créditos
e 95,20% (noventa e cinco inteiros e vinte centésimos por cento) dos credores
presentes.

Nesse contexto, decidiu o juizo de primeiro grau pela mitigacdo do requisito contido
noinciso | doreferido diplomalegal, nos seguintes termos (fls. 28-35):

Nota-se, num primeiro instante, a abusividade do voto contrério a aprovacédo do
plano de recuperacdo judicial, dado por instituicdo financeira - Banco do Brasil
S/A - que, sozinha, é titular de mais da metade dos créditos da Classe |11 -
Quirografaria.

[...]

Desta feita, ndo € razoavel reeitar o plano de recuperacéo apresentado, com a
consequente convolacéo da recuperacdo em faléncia, baseado na vontade
externada por apenas 01 (um) dos credor es, sendo certo que a preservacao da
atividade empresarial deve se sobressair aos interesses econdémicos da
instituicdo financeira em questéo.

Por outro lado, da andlise acurada do termos do plano de recuperacdo, observa-se a
presenca dos elementos que lhe proporcionam sentido econémico. N&o apresenta,
pois, clausulasilegais ou abusivas. Trata-se de plano factivel, em tese.

[...]

No mais, apreciando a situagéo fatica a luz do disposto no artigo 58, § 1, da L ei
n.°  11.101/2005, a despeito do posicionamento contrério do credor
quirografério (Banco do Brasil), vislumbra-se o cumprimento de 02 (dois) dos
03 (trés) requisitos previstos para concessdo assemblear-judicial do
beneplacito, a saber: aprovacado de 2 (duas) das classes de credores (inciso I 1) e
voto favordvel-de 1/3 (um terco) na classe que houver rejeitado o PRJ (inciso
1)

Sendo assim, pela conjugacao de todos os argumentos acima articulados, entendo
gue, no caso vertente, € vdida a mitigagdo do requisito previsto no artigo 58, 8§ 1,
inciso |, da Le n.° 11.101/2005, para conceder a recuperacdo judiciad a empresa
postulante, uma vez que se mostrou digna da benesse e que ha fortes indicios de
que, se e quando recuperada, podera devolver a sociedade parte do sacrificio feito
para savéla

O Tribunal de origem, em contrapartida, ao afastar a abusividade do direito de voto,
considerou insuperavel a referida exigéneia legd e, assim, revogou a decisdo que concedeu a recuperagao
judicid naformado art. 58, § 1°, decretando de plano a faléncia da empresa com fundamento no art.
73 dalei deregéncia.

L eia-se excerto do acord&o proferido pela Corte local (fls. 181-209):

O exame da votagdo possibilita aferir que ndo foi atendido o requisito do art. 45, § 1°,
da LFRE, visto que a aprovagdo com base no valor dos créditos ndo atingiu
montante superior a metade do total dos créditos presentes.



Nesse sentido, tenha-se que referido dispositivo legd estabelece que a proposta
necessita ser “aprovada por credores que representem mais da metade do valor total
dos créditos presentes a assembleia e, cumulativamente, pea maioria smples dos
credores presentes’ (negrito e grifos ndo originais).

Note-se que os requisitos sdo cumulativos, ambos devem ser preenchidos para ser
ter o plano por aprovado.

Logo, 0 PRJ ndo preencheu os requisitos exigidos pelo art. 45, § 1°, da LFRE.
Entretanto, a LFRE, longe de ser rigida, muito ao contrario, ndo obstante sga
categérica e explicita quanto a determinados pontos, possibilita que o juizo da
recuperacdo, ainda que ndo atendidos os requisitos do art. 45, homologue o PRJ,
mas para isso, estabelece requisitos outros, previstos no art. 58, “desde que,
na mesma assembleia’, o plano preencha, “de forma cumulativa’, os
requisitos que especifica.

[...]

No caso, néo foi atendido o requisito estabelecido no inciso I, do art. 58, da
LFRE, pois ndo obtido voto favoravel de mais da metade de todos os créditos
presentes a assembleia.

Nem se diga, data venia, que por se tratar de apenas um credor a se opor, que
sua vontade néao deve se sobrepor a vontade dos demais.

Primeiro, porque a lei ndo excepciona essa hipotese, ainda que flexibilize e
admita mais de uma possibilidade para a viabilizagdo do PRJ.

Segundo, porque o fato de ser uma institui¢ao financeira por si s6 néo torna o
credor culpado pela concessdo do crédito e por isso sujeito a vontade dos
demais, ainda que os créditos sejam muito inferiores ao seu.

[...]

Nem se diga que seria o caso de aplicagdo do denominado cram down, teoria
dienigena; ndo consagrada na lei, mas admitida na jurisprudéncia, e cuja incidéncia
somente pode ocorrer em situagbes especialissimas, que ndo parece ser 0 caso em
exame.

Mas néo € sb, outras circunstancias se somam para a rejeicao do PRJ.

Como se verd, a oposicao, data maxima venia, a aprovacdo, formalizada pelo
agravante, ao contrario do constante da r. decisdo recorrida, esta longe de ser
abusiva.

O plano traz sim aspectos abusivos e excessivamente onerosos, ainda que a
uma das classes credoras, em especial ao credor agravante, pois propfe um
desagio significativo de 60%, ou seja, o credor ndo recebera sequer 50% do
seu crédito. Alids, recebera muito menos, pois, como a proposta foi de pagamento
em 96 parcelas ou oito anos, com limitacdo da correcdo monet&ria a 4% ao ano,
uma inflacdo que exceda esse percentual implicara em < novo > desagio
indireto.

Assim, um crédito de cerca de mais de trés milhdes é transformado em pouco mais
de um milhdo, mais precisamente R$ 3.360.598,21 transformam-se em R$
1.344.239,28, e sujeitar-se-4 a um pagamento de parcelas de pouco mais de R$
14.000,00, na verdade R$ 14.002,49, com limitacdo de correcdo monetéria e sem
qualquer incidéncia de juros.

Ora, com um quadro dessa natureza, sempre com o devido respeito, ndo se justifica
taxar de abusiva a oposi¢do da agravante, abusivo é o PRJ.

Por outro lado, mas no mesmo contexto, vale, ainda, ressaltar, que o prazo de
caréncia de doze meses acaba por ser, na pratica, também uma afronta ao
interesse da agravante, visto que sua contagem é da homologacéo, de forma




que a recuperanda beneficia-se do descumprimento do chamado periodo de
stay, da prorrogacdo concedida e de todo o tempo posterior transcorrido, com o
primeiro pagamento ocorrendo cerca de trés anos apos postular a recuperacéo.
Sobre isso, interessante notar que a primeira parcela do plano haveria de ser paga em
outubro de 2017, sendo que, em consulta a incidente n°
0007427-82.2016.8.26.0068, onde se encontram os relatorios do administrador
judicia, esta dito que os pagamentos ja deveriam ter se iniciado (cf. relatério de
20.10.2017 fls. 191 do referido incidente), no entanto, prova de que tenham sido
feitos ndo foi trazida aos autos.

Ademais, se “n&o compete ao juiz deixar de conceder a recuperacao judicial ou
de homologar a extrajudicial com fundamento na analise
econdmico-financeira do plano de recuperacdo aprovado pelos credores’
(Enunciado n° 46 do CJF), nem por isso o magistrado se transforma em mero
homologador de planos, cuja intervencdo no processo de recuperacdo passa a
ser estéril e desprovida de justificativa, mormente quando a homologacéo olvida o
comando normativo gue estabelece 0s requisitos para o favor legd.

[..]

Em suma, a oposicdo a aprovacao do plano se mostra justificada, pois néo
foram atendidos os requisitos dos arts. 45 e/ou 58, 8§ 1° da LFRE, houve
desrespeito manifesto ao art. 6°, § 4° do mesmo diploma, ainda que
considerada a prorrogacéo concedida, e a proposta de pagamento mostra-se
abusiva e ausente de razoabilidade.

Por tudo isso, acolho o inconformismo, para o fim de reformar a r. decisdo
agravada, afastar a homologacdo do plano, ndo sendo o caso de, diante do
tempo decorrido, oportunizar a apresentacdo de novo PRJ; tivesse a
recuperanda cumprido todos os prazos legais e até se poderia pensar nessa
possibilidade.

[...]

Vde dizer, ndo preenchidos o0s requisitos legais para a concessdo da
recuper acao, ausente abusividade na oposi¢cao pelo credor e ndo convencendo o
PRJ quanto a efetiva reestruturacdo econébmica da empresa, em diapasdo com
uma proposta razoavel de solugdo dos créditos, melhor que se determine de
imediato a quebra da empresa.

Ao realizar o cotgjo entre as posices apresentadas, verifica-se, em breve sintese,
gue o juizo monocratico considerou abusiva a conduta do credor, tendo em conta a superioridade
dos créditos do voto dissidente em assembleia, circunstancia que daria ensejo a nao aprovacao do
plano em raz&o de um Unico voto de r g eicdo, ainda que aprovado por todos os demais credor es.

Em sentido oposto, o Tribunal de origem afastou o abuso do direito de voto levando
em consideracdo, segundo alega, os aspectos abusivos e ilegais constantes no préprio Plano,
reputando o voto de rejeicdo legitimo e justificavel, salientando que as exigéncias legais sdo
cumulativas.

Observe-se 0 regramento legal aplicavel ao caso, ainda anterior as alteracfes
promovidas pela Lei n. 14.112/2020:



45. Nas deliberacbes sobre o plano de recuperacdo judicia, todas as classes de
credores referidas no art. 41 desta Le deverdo aprovar a proposta.

§ 1° Em cada uma das classes referidas nos incisos |1 e 111 do art. 41 desta Lei, a
proposta devera ser aprovada por credores que representem mais da metade do vaor
total dos créditos presentes a assembléa e, cumulativamente, pela maioria simples
dos credores presentes.

8§ 2° Na classe prevista no inciso | do art. 41 desta Le, a proposta devera ser
aprovada pda maioria simples dos credores presentes, independentemente do valor
de seu crédito.

§ 3° O credor néo tera direito a voto e ndo sera considerado para fins de verificacdo
de quorum de deliberacdo se o plano de recuperagdo judicia ndo alterar o valor ou as
condicdes originais de pagamento de seu crédito.

[...]

Art. 58. Cumpridas as exigéncias desta Le, 0 juiz concederd a recuperagdo judicia
do devedor cujo plano ndo tenha sofrido objecdo de credor nos termos do art. 55
desta L& ou tenha sido aprovado pela assembléa-gera de credores na forma do art.
45 desta Le.

8 1° O juiz poderé& conceder a recuperacao judicial com base em plano que néo
obteve aprovacdo na forma do art. 45 desta Lei, desde que, ha mesma
assembléia, tenha obtido, de forma cumulativa:

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

I| —aaprovacdo de 2 (duas) das classes de credores nos termos do art. 45 desta Lel
ou, caso hgja somente 2 (duas) classes com credores votantes, a aprovagdo de pelo
menos 1 (uma) delas;

Il — na classe que o0 houver regjeitado, o voto favoravel de mais de 1/3 (um tergo)
dos credores, computados na forma dos 88 1° e 2° do art. 45 desta Lel.

3. Esseéo cenario daquestédo a ser resolvida.

E sabido que a Lei n. 11.101/2005 veio a substituir o Decreto-Lei n. 7.661/45,
demarcando a fase moderna do direito falimentar, voltada ao balanceamento das relagdes entre
credores e devedores, com especial enfoque na dimensdo socioecondmica da empresa, concebida
como atividade econémica organizada para a producéo ou a circulagdo de bens ou de servicos.

O instituto da recuperacéo judicial foi introduzido no sistema juridico brasileiro
pela Lei 11.101/2005, cujo art. 47, norma programa de densa carga principiolégica, assim dispoe:

Art. 47. A recuperacao judicia tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacéo de
crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservacdo da empresa, sua funcdo socia e o estimulo a
atividade econdmica.

Td dispositivo encarta o principio da preservacdo da atividade empresarial, servindo como
parémetro a guiar a operacionalidade da recuperacdo judicia, que objetiva o saneamento do colapso
econdbmico-financeiro e patrimonial da unidade produtiva economicamente viavel, evitando-se a



configuragdo de grau de insolvéncia irreversivel e, inexoravelmente, preudicial aos trabalhadores,
investidores, fornecedores, instituicdes de crédito e Estado, que deixara de recolher tributos garantidores da
satisfagdo das necessidades publicas.

Vde dizer, portanto, que o instituto da recuperacéo judicia tem por escopo a reorganizagdo
adminigtrativa e financeira da empresa em crise, a fim de garantir a manutencdo da fonte produtora, os
empregos dos trabalhadores e os interesses dos credores, ensgjando, assim, a concretizagdo do
mandamento constituciona voltado a realizacdo da fungéo social da empresa.

Nessa ordem de ideias, a hermenéutica conferida a Le n. 11.101/2005, no tocante a
recuperacdo judicia, deve sempre se manter fid aos propésitos do diploma, isto €, nenhuma interpretacéo
pode ser aceita se dela resultar circunstancia que, aém de ndo fomentar, na verdade, inviabilize a superacéo
da crise empresarial, com consequéncias perniciosas ao  objetivo de preservacdo da empresa
economicamente vidvel, @ manutencdo da fonte produtora e dos postos de trabalho, dém de ndo atender a
nenhum interesse legitimo dos credores, sob pena de tornar inviavel toda e qualquer recuperacéo,
sepultando o instituto.

E interessante notar, também, gue o novo sistema de insolvéncia empresarial brasileiro
abandonou o movimento pendular das legisacdes até entdo observadas no cenario mundial, cuja énfase era
pela liquidacdo dos ativos da empresa em crise, sgja prestigiando 0s interesses dos credores, sgja pendendo
pela protegdo dos interesses do devedor, via de regra, deixando de lado a manutengdo da atividade
produtiva como resultado da superacdo da crise da empresa.

Agora, pela teoria da superacdo do dualismo pendular, had consenso, na doutrina e no
direito comparado, no sentido de que a interpretagdo das regras da recuperacdo judicial deve prestigiar a
preservacdo dos beneficios sociais e econdmicos que decorrem da manutencéo da atividade empresarial
saudavel, e ndo os interesses de credores ou devedores, devendo-se acolher, diante das vérias
interpretacdes possiveis, aquela que buscar conferir maior énfase a findidade do ingtituto da recuperacéo
judicid.

De outra parte, é sabido que sdo soberanas as decisdes da assembleia geral de credores
sobre o conteido do plano de recuperagdo judicia, cabendo ao magistrado apenas o controle de legalidade
do ato juridico, ndo podendo se imiscuir no aspecto da viabilidade econdémica da atividade empresarial, o
que decorre, principalmente, do interesse publico consubstanciado na manutencéo da empresa e das fontes
de producdo e de trabalho, ainda que hga hipteses de mitigagdo da regra geral, diante de condices
especificadas j4 examinadas pela doutrina e jurisprudéncia.

4. Diante disso, penso que a solucdo adequada ao caso encontra amparo na
jurisprudéncia ja firmada por esta Corte Superior, a exemplo do jareferido REsp n. 1.337.989/SP,
servindo tal julgado como balizamento seguro para a resolucdo da controvérsia, mesmo com base
em contextos diver sos.



Nesse ponto é que - ainda que com acréscimo de fundamentacao -, e observada a
maxima vénia dos que pensam diferente, alinho-me ao entendimento do relator a fim de que sgja
superado o requisito previstono inciso | do 8§ 1°do art. 58 da Lei n. 11.101/2005 na hipotese.

De fato, o STJ afirmou a possibilidade de mitigacdo dos requisitos para a aprovagao
judicial do plano, na forma do art. 58, sobretudo quando se evidenciar o "abuso da minoria" e
"posicbes individualistas® sobre o interesse da sociedade na superacdo do regime de crise
empresarial.

Confira-se a ementa do julgado:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
PLANO. APROVACAO JUDICIAL. CRAM DOWN. REQUISITOS DO ART. 58, §
1°, DA LEl -11.101/2005. EXCEPCIONAL MITIGACAO. POSSIBILIDADE.
PRESERVACAO DA EMPRESA.

1. A Ldé n° 11.101/2005, com o intuito de evitar o "abuso da minorid' ou de
"posi¢des individuaistas' sobre o interesse da sociedade na superacdo do regime de
crise empresarial, previu, no 8 1° do artigo 58, mecanismo que autoriza ao
magistrado a concessdo da recuperacdo judicia, mesmo que contra decisdo
assembl ear.

2. A aprovagdo do plano pelo juizo ndo pode estabelecer tratamento diferenciado
entre os credores da classe que o rejeitou, devendo manter tratamento uniforme
nesta relagdo horizontal, conforme exigéncia expressa do § 2° do art. 58.

3. O microssistema recuperacional concebe a imposicdo da aprovacdo judicia do
plano de recuperacdo, desde que presentes, de forma cumulativa, os requisitos da
norma, sendo que, em relacdo ao inciso |11, por se tratar da classe com garantia
real, exige alei dupla contagem para o atingimento do quérum de 1/3 - por
crédito e por cabega -, na dicgdo do art. 41 c/c 45 da LREF.

4. No caso, foram preenchidos os requisitos dos incisos | e Il do art. 58 e, no
tocante ao inciso |11, o plano obteve aprovagdo qualitativa em relacdo aos
credores com garantia real, haja vista que recepcionado por mais da metade
dos valores dos créditos pertencentes aos credores presentes, pois "presentes 3
credores dessa classe o plano foi recepcionado por um deles, cujo crédito perfez a
guantia de R$ 3.324.312,50, representando 97,46376% do total dos créditos da
classe, considerando os credores presentes’ (fl. 130). Contudo, n&o alcangou a
maioria quantitativa, j& que recebeu a aprovacdo por cabegca de apenas um
credor, apesar de quase ter atingido o quérum qualificado (obteve voto de 1/3 dos
presentes, sendo que a le exige "mais' de 1/3). Ademais, a recuperacdo judicia foi
aprovada em 15/05/2009, estando o0 processo em pleno andamento.

5. Assim, visando evitar eventual abuso do direito de voto, justamente no momento
de superagdo de crise, € que deve agir 0 magistrado com sensibilidade na
verificacdo dos requisitos do cram down, preferindo um exame pautado pelo
principio da preservacdo da empresa, optando, muitas vezes, pela sua
flexibilizagcdo, especialmente quando somente um credor domina a deliberagéo
de forma absoluta, sobrepondo-se aquilo que parece ser o interesse da
comunhd&o de credores.

6. Recurso especia néo provido.

(REsp n. 1.337.989/SP, de minha relatoria, Quarta Turma, julgado em



08/05/2018, DJe 04/06/2018.)

Para melhor compreensdo, transcrevo a fundamentacdo adotada pelo voto condutor no
recurso referido:

No entanto, ha ainda outra possibilidade de concessao da recuperacdo, mesmo que 0
plano néo receba a aprovagdo, naforma do art. 45 da LREF.

Deveras, permitiu a norma, de forma especifica, que o magistrado conceda, manu
militari, a recuperacéo judicia contra decisdo assemblear.

E o denominado cram down do § 1° do artigo 58.

Reamente, com o intuito de evitar o "abuso da minoria" ou de " posicoes
individualistas' sobre o interesse da sociedade na superacdo do regime de
crise empresarial, € que a lei, sofrendo o0s influxos do sistema
norte-americano, previu um mecanismo que autorizou ao juizo a concessdo da
recuper agéo judicial, mesmo que contra a deliberacdo assemblear .

6. Na hipotese ora em exame, tanto 0 magistrado de piso como o Tribunal a quo,
apesar de reconhecerem 0 nao preenchimento, de forma integral, dos requisitos
definidos na norma para fins do cram down - mais precisamente do inciso |1l do 8
1° do art. 58 da LREF -, ambos entenderam pela possibilidade de concessdo da
recuperacao judicial.

[-:]

No entanto, conforme definido pela insténcia de piso, apesar de ndo ter sido, de
forma plena, atendidas as exigéncias do inciso |11, § 2°, art. 58 - voto favoravel de
mais de 1/3 dos credores da classe que houver rejeitado, em razédo da
preservacdo da empresa -, autorizou-se a concessao da recuperacao:

[...]

Na verdade,-0 micr ossistema recuperacional concebe a imposi¢do da aprovacao
judicial do plano de recuperacdo, desde que presentes, de forma cumulativa,
0s requisitos da norma, sendo que, em relacdo ao inciso |11, por se tratar da
classe com garantia real, a norma exige dupla contagem para o atingimento do
quorum de 1/3 - por crédito e por cabega -, na dicgdo do art. 41 c/c 45 da LREF,
verbis:

[...]

Importante destacar, ainda, que a aprovacdo do plano ndo estabeleceu tratamento
diferenciado entre os credores da classe que o regeitou, mantendo o tratamento
uniforme na relacdo horizontal, conforme exigéncia expressa do § 2° do multicitado
art. 58, bem como levou em conta a consideravel manifestagdo positiva por parte
dos credores, consolidando, decerto, o principio da fungo social da empresa.

E bem de ver, nesse contexto, que a ratio decidendi do julgado ndo é outra sendo a
vedacdo ao abuso da minoria.

5. Com essas consideragoes, sendo certa a possibilidade — ainda que em tese — de
mitigacao dos requisitos do art. n. 58, § 1°, da Lei n. 11.101/2005, penso que, também no caso ora em
julgamento, as circunstancias delineadas em relacdo ao quérum de votagdo conduzem & possibilidade
da mitigacéo do requisito previsto no inciso |, superando-se a decisdo assemblear que ndo atingiu a



aprovacdo em razio da superioridade do crédito do voto dissidente, tendo em vista que, entre todos os
credores, a rejeicao foi apontada por um Unico credor, o que nao serevela proporcional.

Por certo, embora no julgamento acima mencionado — referenciado por ambos 0s votos
que me precederam — tenha sido superado o0 requisito previsto no inciso Ill, mas cumpridas as
exigéncias previstas nos | e Il (58, § 1° da Lei 11.101/2005), penso que, em ambos 0s casos as razoes
para o excepcional controle judicial da deliberacdo assemblear convergem , porque voltadas a evitar a
vontade da minoria, observado critério de proporcionalidade.

Assim, no caso concreto, observado o critério de proporcionalidade, o voto dissidente de
um unico credor, ainda gque tenha representado maioria dos votos presentes em assembleia, ndo pode
ser tomado como representativo da vontade dos demais credores, circunstancia que permite, segundo
penso, a aprovacdo do plano mediante a interveniéncia da atividade jurisdicional, também como forma
de se garantir o alcance da maioria necessaria, mesmo que a decisdo assemblear sgja tomada em um
contexto de validade e legalidade.

E nesse sentido, portanto, que o relator, em abono ao entendimento perfilhado pelo juiz
responsavel pela recuperacéo, entendeu pela abusividade do direito de voto, relacionando-a ao abuso do
direito de que sga imposta a vontade da minoria, aqui sempre lembrando que a reeicdo foi
manifestada por um Unico credor, ainda que possuidor da maioria de créditos de sua categoria na
decisdo assemblear.

Nessa linha de entendimento afirma-se que, também no caso em exame, inclusive
visando evitar eventual abuso do direito de voto da minoria, justamente no momento de superacédo de
crise, € necessario que se confira certa sensibilidade a verificacdo dos requisitos do cram down
"preferindo um exame pautado pelo principio da preservacdo da empresa, optando, muitas vezes, pela
sua flexibilizacéo, especialmente quando somente um credor domina a deliberacdo de forma absoluta,
sobrepondo-se aquilo que parece ser o interesse da comunh&o de credores " (SCALZILLI, Jodo Pedro.
Recuperacdo de empresas e faléncia. Sao Paulo: Almedina, 2017, p. 400).

Sobre o tema, em especial quanto a problematica para a aplicacdo do denominado
cram down em virtude da importacdo do conceito do direito norte-americano sem uma perfeita
adequacdo a legislacdo interna, merecem destaque as valiosas licdes de Luiz Roberto Ayoub e Cassio
Cavalli:

Conquanto a doutrina entenda que o cram down brasileiro é fundado em um quérum
fechado, o principio da preservacdo da empresa autoriza o julgador a
interpretar os dispositivos normativos da Lei n® 11.101/2005 para além de seus
limites literais. No entanto, aqui ndo se deve olvidar que o principio da
preservacdo da empresa deve ser ponderado com o principio da seguranca
juridica.

O cram down também se assenta sobre o principio da maioria e, portanto,



busca reduzir o poder de um ou poucos credores, de modo a promover-se a
preservacdo da empresa. Dai por que diversas tém sido as oportunidades em
gue se desqualifica voto de credor com base no principio da preservacéo da
empresa.

Em todas as hip6teses de desqualificagdo de voto do credor, para dém da promogao
do principio da preservagdo da empresa, parece haver o fundamento comum de
que ndo é desgjavel concentrar todo o poder deliberativo da assembleia, que é
Orgéo colegiado, nas maos de um Unico ou poucos credores, que sao em nlimero
reduzidos e pouco representativos da comunhdo de credores. Nesses casos, que
tende a ocorrer diante do aumento do abstenseismo dos credores a
assembleia, o judicidrio estd emprestando um maior peso ao principio da
preservacdo da empresa, ante a sua maior legitimidade para orientar uma
decisdo, do que uma deliber acdo assemblear com baixo quérum

[...]

Outrossim, jamais sera alcangado o quérum alternativo se houver apenas dois
credores na classe que tive rejeitado-o plano. Desse modo, para alcangar 0 quérum
aternativo, tem-se desqualificado o voto do credor que rejeitou o plano.

Da mesma maneira, tem-se desqualificado o voto decisivo para argei¢do do plano de
recuperagéo, de modo a atingir o quérum aternativo de aprovacdo, sob o
fundamento de que o credor que rejeitou 0 plano estd a impugnar a relagdo de
credores do administrador, para ndo se sujeitar a recuperacdo judicia”

(A Construcéo Jurisprudencial da Recuperacdo Judicia de Empresas, Ed. Forense,
2016, pp. 298-300).

Ainda, vale conferir os ensinamentos extraidos do interessante estudo realizado por Danid
Carnio no ensaio intitulado O critério tetrafasico de controle judicial do plano de recuperacdo judicial, em
que aponta diretrizes para a defini¢do de abusividade.

Veja-se:

O voto do credor sera considerado abusivo se ndo for utilizado de forma compativel
com o exercicio do seu direito. Nesses termos, 0 voto que ndo tem sentido
econdmico, e que coloca o credor em posicdo mais desfavoravel na faléncia do que
estaria na recuperacdo judicial, é considerado abusivo. Mas ndo € si. Seré também
considerado abusivo o voto do credor que nao for exercido de forma
compativel com a funcéo social darecuperacéo judicial. Vale dizer, ainda que o
credor vote de forma compativel com a realiza¢&o do seu interesse particular,
sua posicdo podera ser desconsiderada na medida em que represente uma
barreira intransponivel a realizacdo dos interesses publico e social buscados
pelo processo recuperacional.

Por exemplo, se um credor se recusa a negociar, insistindo em receber 100% de seu
crédito, de age, em tese, de forma legitima e de acordo com a redizacdo de seu
interesse particular. Entretanto, se esse voto for decisivo para determinar o
encerramento de atividade empresarial saudavel, com o desaparecimento dos
empregos, da renda, dos produtos, dos servicos e dos tributos, o juiz devera
desconsiderar esse voto, fazendo prevalecer o interesse social sobre o
inter esse particular de um credor especifico.

Essas situacfes aparecem sempre que um ou alguns credores, com alto poder



de dominédncia em sua respectiva classe, se recusam a colaborar com o
processo recuperacional, agindo exclusivamente no seu interesse particular,
ainda que em prejuizo dos demais credor es e do inter esse social.
(https://www.migal has.com.br/coluna/insol vencia-em-foco/267199/o-criterio-tetrafa
sico-de-control e-judi cial-do-plano-de-recuperacao-judicial)

N&o é demais assinalar que, no caso em julgamento, apés ja aprovado e cumprido o
plano de recuperacao, a alter nativa apresentada pelo Tribunal foi decretar a faléncia da empresa, 0
gue ira gerar demissdo em massa, cessacdo da atividade econdmica, tributéria, entre outras
consequéncias.

6. De fato, a mantenca de empresa ainda recuperével deve-se sobrepor aos
interesses de um ou poucos credor es divergentes, ainda mais quando implicar a rejeicdo do plano
em decorréncia do quérum assemblear, deixando a realidade se limitar a fria andlise de um
quérum alternativo, com critério complexo de funcionamento, em detrimento da efetiva
possibilidade de recuperacdo da empresa e, pior, com prejuizos aos demais credor es favor aveis ao
plano.

Sobre esse ponto, € bom lembrar ainda que ndo compete ao magistrado analisar o
contelido do plano, a exemplo da alegacdo de eventual desagio e prazo de caréncia elastecido,
guestdes invocadas pela Corte local para corroborar o voto de reeicdo da instituicdo financeira e
convolar a recuperacao da empresa em faléncia.

Confiram-se os enunciados extraidos da | Jornada de Direito Comercial do
Conselho da Justica Federal sobre otema:

44. A homologacdo de plano de recuperacao judicial aprovado pelos credores
esta sujeita ao controle judicial de legalidade.

45. O magistrado pode desconsiderar o voto de credores ou a manifestacdo de
vontade do devedor, em raz&o de abuso de direito.

46. Ndo compete a0 juiz deixar de conceder a recuperacdo judicial ou de homologar
a extrgudicid com fundamento na andlise econdmico-financeira do plano de
recuperacdo aprovado pelos credores

57. O plano de recuperagdo judicid deve prever tratamento iguditério para os
membros da mesma classe de credores que possuam interesses homogéneos, sgjam
estes delineados em funcdo da natureza do crédito, da importancia do crédito ou de
outro critério de similitude justificado pelo proponente do plano e homologado pelo
magi strado.

Referidas balizas foram encampadas pela jurisprudéncia desta Corte, que ha muito
consignou a natureza contratual do plano, restringindo a ingeréncia judicid para andlise do contelido do
plano.



DIREITO EMPRESARIAL. PLANO DE RECUPERAQAO JUDICIAL.
APROVACAO EM ASSEMBLEIA. CONTROLE DE LEGALIDADE. VIABILIDADE
ECONOMICO-FINANCEIRA. CONTROLE JUDICIAL. IMPOSSIBILIDADE.

1. Cumpridas as exigéncias legais, 0 juiz deve conceder a recuperacdo judicid do
devedor cujo plano tenha sido aprovado em assembleia (art. 58, caput, da Le n.
11.101/2005), ndo Ihe sendo dado se imiscuir no aspecto da viabilidade econdmica
da empresa, uma vez que ta questéo é de exclusiva apreciacdo assemblear.

2. O magistrado deve exercer o controle de legalidade do plano de recuper acio
- Nno que se insere o repudio a fraude e ao abuso de direito -, mas nao o
controle de sua viabilidade econémica. Nesse sentido, Enunciados n. 44 e 46 da
| Jornada de Direito Comercial CJF/STJ.

3. Recurso especia ndo provido.

(REsp n. 1.359:.311/SP, de minha relatoria, QUARTA TURMA, julgado em
09/09/2014, DJe 30/09/2014)

AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. AGRAVO DE
INSTRUMENTO. PLANO DE RECUPERA(;AO JUDICIAL. CONTEUDO
ECONOMICO. JULGADOR. CONTROLE. IMPOSSIBILIDADE. REVISAO.
SUMULA N° 7/STJ.

[...]

2.E vedado ao julgador adentrar nas particularidades do conte(ido econémico
do plano de recuperacéo judicial aprovado com obediéncia ao art. 45 da Lei n°®
11.101/2005, pois este possui indole predominantemente contratual.

3. A concessao de prazos e de descontos para o adimplemento dos débitos ndo
configura abuso do direito de voto por estar inserida nas tratativas negociais
ajustaveis pelas partes envolvidas nas respectivas discussies.

4. Na hipdtese, alterar o entendimento das instancias ordinarias para concluir pela
invalidade das clausulas aprovadas pela Assembleia Gerdl de Credores demandaria a
andlise dos fatos e das provas dos autos, procedimento inviavel em recurso especial
em virtude da incidéncia da Siumula n® 7/STJ.

5. Agravo interno ndo provido.

(Agint no AREsp n. 1.666.635/SP, relator Ministro RICARDO VILLAS BOAS
CUEVA, TERCEIRA TURMA, julgado em 12/04/2021, DJe 16/04/2021.)

Diante do que foi delineado pelas instancias ordinérias, portanto, tenho que o magistrado, no
que se refere ao quorum de deliberacéo, estaria mesmo autorizado a aprovar o plano, ndo sendo possivel sustentar

avalidade do voto de rejeicao sob a premissa de que o plano ostentava clausulas abusivas.

7. Superada essa questao, as apontadas ilegalidades do plano, no entanto, devem ser objeto de

analise peojulgador.

Sobre o tema, doutrina e jurisprudéncia conver gem no sentido de que processos deinsolvéncia
empresarial, compete ao julgador apenas o controle de legalidade, ndo devendo interferir, de outro lado, nos

aspectos negociais do plano.

No jareferido estudo conduzido por Car nio, h4, contudo, dificuldade pratica na distingdo quanto



aoslimitesjudiciais delegalidade e mérito.

Ve a-se

Nao cabe ao juiz decidir, por exemplo, sobre o percentual de desagio proposto
pelo devedor, ou sobre o parcelamento do pagamento da divida, vez que esses
sdo0 aspectos a serem decididos pelos credores em AGC (Assembleia Geral de
Credores).

S80 0s agentes de mercado que devemn avdiar se a proposta feita pela devedora tem
sentido econdmico e sera capaz de conduzir a atividade a desgjada recuperagéo.
Entretanto, deve o Poder Judiciario controlar a legalidade da decisdao dos
credores e os aspectos legais do plano de recuperacéo judicial.

Muito embora ja seja pacifico que o juiz pode fazer o controle de legalidade do
plano de recuperacéo judicial, na pratica os problemas de identificacdo dos
limites entre legalidade e mérito se apr esentam com frequéncia.

H& casos em que o juiz reputa ilegal uma cldusula que estabelece um
percentual exagerado de desagio, com fundamento em algum principio
constitucional. Qutras vezes, anula integralmente o plano de recuperacdo judicia
porque a maioria dos credores aprovou a extensdo da novacdo aos fiadores e
coobrigados, em desacordo com o que diz ald 11.101/05.

[...]

Embora a jurisprudéncia diga que o juiz deve fazer o controle de legalidade do plano,
alei ndo apresenta critérios para que magistrado exercite o referido controle.
[...]

O exercicio do controle tetrafasico de legdidade do plano de recuperacdo judicia
preserva a soberania dos credores no que tange ao mérito do plano -
preservando a decisdo de mercado quanto a solugdo para superacao da crise da
empresa- devedora - € a0 mesmo tempo-garante a higidez da decisdo dos
credores e a compatibilidade dessa decisdo com os fins sociais do processo de
recuperacdo judicial, fazendo prevalecer sempre o interesse social/publico
sobre o inter esse particular.

Contudo, ndo obstante a delimitacdo da atuagdo jurisdicional para a aprovacdo do plano sga
guestdo ainda em construgdo jurisprudencial, sobretudo em virtude das recentes ateracfes legidativas,
entendo que, no contexto apresentado, o julgador, ainda que entenda pela viabilidade da recuperagdo, ndo
pode, de forma alguma, desconsiderar as ilegalidades apontadas pelo credor.

Com €feito, embora essas ilegalidades ndo sirvam como elemento Unico para amparar 0
voto de regjeicdo e a consequente convolagcdo em faléncia — devendo ser ponderadas no confronto entre
principios caso a caso —, por outro lado, ndo devem ser relegadas a disponibilidade das partes, porquanto €
dever dojuiz, em caréter inafastavel, o controle da legalidade de todos os atos praticados.

Nesse cenario, sempre atento a um juizo de ponderagdo no caso concr eto, o julgador
devera adotar a solugcdo que melhor se adéque ao caso, mas sem considerar clausulas ilegais,
chancelando-as sob o fundamento de néo intromissdo em verdadeiro acordo de vontade das partes.



N&o é este o dever do magistrado, que, diante de impugnacao a determinada clausula ilegal, devera
extirpa-la, sefa mediante a supressao do plano, seja pela sua nao aprovacao do plano, a depender do
caso concr eto.

Nessa linha de entendimento, a ilegalidade ndo deve conduzir necessariamente a
rejeicdo do plano pelo julgador, levando-se em conta sempre e sempre 0s principios e diretrizes da
Lei derecuperacdo judicial.

Assim, conforme o recentissimo entendimento perfilhado por esta Corte no
julgamento realizado pela Segunda Seg¢do (REsp n. 1.885.536/MT e REsp n. 1.794.209/SP), as
clausulas envolvendo a supressdo de garantias em relacdo aos coobrigados que com estas ndo
tenham concordado implicaram a declaracdo de ineficacia dessas clausula apenas em relagdo a
eles, mantidos os demais ter mos do plano.

O entendimento-adotado pela Segunda Segdo foi no sentido de que "a conclusdo
gue melhor equaciona o bindbmio 'preservacdo da empresa viavel x preservacdo da atividade
econdmica como um todo' é a de que a clausula que estende a novacdo aos coobrigados seria
apenas legitima e oponivel aos credores que aprovarem o plano de recuperacdo sem nenhuma
ressalva, ndo sendo eficaz, portanto, no tocante aos credor es que néo se fizeram presentes quando
da assembleia geral de credores, abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra tal disposi¢ao” .

Veja-se:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
PLANO 'DE RECUPERACAO. NOVAGAO. EXTENSAO. COOBRIGADOS.
IMPOSSIBILIDADE. GARANTIAS. SUPRESSAO OU SUBSTITUICAO.
CONSENTIMENTO. CREDOR TITULAR.NECESSIDADE.

[...]

3. A clausula que estende a novacdo aos coobrigados é legitima e oponivel apenas
aos credores que aprovaram o plano de recuperacdo sem nenhuma ressalva,
ndo sendo eficaz em relacdo aos credores ausentes da assembleia geral, aos
que abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra tal disposicao.

4. A anuéncia do titular da garantia rea € indispensavel na hipétese em que o plano
de recuperacgdo judicia prevé a sua supressdo ou substituicao.

5. Recurso especia interposto Tonon Bionergia S.A., Tonon Holding S.A. e Tonon
Luxemborg S.A. ndo provido. Agravo em recurso especia interposto por CCB
BRASIL - China Construction Bank (Brasil) Banco Mdltiplo ndo conhecido.

(REsp n. 1.794.209/SP, relator Ministro Ricardo Villas Boas Cueva, SEGUNDA
SECAO, julgado em 12/05/2021, DJe 29/06/2021.)

Nessa linha de inteleccéo, ao contréario de como procedeu o julgador monocr atico,
penso que as questdes que tocam a esfera de legalidade das clausulas devem ser enfrentadas pelo
magistrado no caso de rejeicdo em assembleia, a fim de que sgja aplicada a solu¢do ndo apenas
legal, mas também adequada, seja mediante a superacao da clausula, a declaracao de sua ineficacia



em relacdo a determinados credor es ou, ainda, a convocacao de nova assembleia.

Assim, penso que a solucdo correta e mais adequada ao caso € mesmo o retorno a
origem, nos moldes propostos pela ilustre relator, com o intuito de que as demais questfes sejam
enfrentadas pelas instancias de origem, notadamente em razdo da analise de matéria fatica,
inviavel em recurso especial.

8. Ademais, vale destacar que 0 processo de recuperagdo teve seu curso regular na
origem em virtude do efeito suspensivo, tendo sido colacionado aos autos o relatério apresentado
pelo administrador judicial, em 21/1/2020, que concluiu ao final pelo regular cumprimento do
plano, ndo sendo razoavel, também por essa razdo, impedir a continuidade do pagamento aos
credores, e, em consequéncia, decretar a faléncia da empresa, quando o prazo previsto de seu
cumprimento ja esta iminente.

Confira-se, no queinteressa (fls. 401-411):]

17. Consigne-se que, conforme acima demonstrado, ha regularidade nos
pagamentos realizados aos credores da classe |11 e IV, que apresentaram seus
dados bancarios na forma prevista no PRJ, porém, conforme se visumbra dos
valores pagos aos credores trabalhistas, constata-se que houve divergéncias entre os
valores elencados na relagdo de credores de que trata o art. 7°, 8 2° da LFR e os
valores efetivamente pagos, para os quais a Recuperanda apresentou as explicacdes
constantes do proximo tépico.

[...]

26. Diante do exposto, realizando detida andlise nos documentos e informagdes
fornecidos pela Recuperanda, a Administradora Judicial identificou o regular
cumprimento das obrigagfes constantes no PRJ, nos termos expostos alhures.

Diante do tudo o que foi apresentado, observada a maxima vénia, ndo vejo, portanto,
razfes para se afastar o entendimento consolidado sobre o tema.

9. Acompanho, pois, o0 voto do douto relator, ainda que com acréscimo de

fundamentacéo, para negar provimento ao agravo interno.

E como voto.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO

QUARTA TURMA

Agint no

Numero Registro: 2019/0215125-0 PROCESSO ELETRONICO AREsp 1.551.410/
SP

Numeros Origem: 10034206420158260068 22219015020168260000
PAUTA: 10/08/2021 JULGADO: 22/02/2022
Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA
Presidente da Sessdo

Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica ]
Exmo. Sr. Dr. ANTONIO CARLOS SIMOES MARTINS SOARES

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO
AGRAVANTE : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERACAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
HUGO NUNESNAKASHOJ NASCIMENTO - DF069604
AGRAVADO : BANCO DO BRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163
IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagéo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL -TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERAGAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DEOLIVEIRA - DF059848

CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessdo
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

ApGs o voto-vista do Ministro Luis Felipe Salomd acompanhando o relator, PEDIU
VISTA o Ministro Marco Buzzi. Aguarda o Ministro Raul Aratjjo.
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Relator
Exmo. Sr. Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA
Presidente da Sessdo

Exmo. Sr. Ministro LUISFELIPE SALOMAQ

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. MARCELO ANTONIO MUSCOGLIATI

Secretéaria
Dra. TERESA HELENA DA ROCHA BASEVI
AUTUACAO
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ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagéo judicia e Faléncia

AGRAVO INTERNO

AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL -TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERAGAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362
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CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessdo
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Adiado o julgamento para a proxima sessao (29/3/2022), por indicacdo do Sr. Ministro
Marco Buzzi (voto-vista).



Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

RELATOR : MINISTRO ANTONIO CARL OS FERREIRA
AGRAVANTE : BANCODOBRASIL SA
ADVOGADOS : RUDOLF SCHAITL - TO000163

IGOR JOSE DA SILVA OLIVEIRA - SP319115
AGRAVADO : BBKO CONSULTING S.A - EM RECUPERAGAO JUDICIAL
ADVOGADOS : ANGELICA PIM AUGUSTO - SP338362

FELIPE AUGUSTO DAMACENO DE OLIVEIRA - DF059848
VOTO-VISTA

EXMO. SR. MINISTRO MARCO BUZZI:

Trata-se, em breve sintese, de recurso especial interposto por BBKO
CONSULTING S/A - EM RECUPERACAO JUDICIAL , ora agravada, em face de acordéo
proferido, por maioria de votos, pelo Tribunal de Justica do Estado de Sdo Paulo que, em sede
de agravo de instrumento, reformou a decisdo prolatada pelo Juizo da 6.2 Vara Civel da
Comarca de Barueri-SP, que concedeu a recuperacdo judicial a empresa ora
recorrente/agravada, com fundamento no art. 58, 8§ 1°, da Lei 11.101/2005, invocando, para
tanto, a aplicacdo do instituto do cram down .

Em suas razbes, a empresa recuperanda apontou, além de dissidio jurisprudencial,
violag8o aos arts. 47 € 58, § 1°, da Lei n.° 11.101/05, sustentando, para tanto, abuso do direito de
voto da ingtituicdo financeira, tendo em vista que a recorrida, titular de 56,86% dos créditos da
classe quirografaria, foi a Unica credora que regjeitou o plano de soerguimento apresentado, o
qual fora aprovado por todos outros credores.

Por decisdo singular, o ilustre Ministro Antonio Carlos Ferreira deu provimento ao
reclamo para, superados os requisitos previstos no art. 58, § 1°, da LRJF, determinar o retorno
dos autos ao Tribunal de origem para o exame das demais teses deduzidas no agravo instrumento
interposto pelo aqui agravado.

Dai o presente agravo interno do BANCO DO BRASIL S/A que pretende, mediante a
reconsider acdo dodecisum monocratico, o restabelecimento do ac6rdéo estadual ora recorrido.

Apo6s o voto do relator negando provimento ao agravo interno, pediu vista antecipada a
Ministra Maria Isabel Gallotti, a qual apresentou voto divergente para prover 0 agravo interno.
Posteriormente, o Ministro Luis Felipe Salomao acompanhou a relatoria, mediante a apresentacéo de
substancioso voto, o que motivou, por esse signatario, o presente pedido de vista.

Passa-se, a seguir, ao voto.

O inconformismo ndo merece prosperar.

1. Como é sabido, o instituto do cram down , sem traducéo literal para o portugués, é



previsto e disciplinado na bankurupty law no sistema legal norte-americano, segundo o qual € possivel
ao juiz recuperacional impor, aos credores discordantes, a aprovacdo do plano de soerguimento
apresentado pel o devedor e aceito pela maioria dos participantes assembleares.

Isso se deve, como bem recordado pelo relator, ante a consecucdo do objetivo de se
preservar a empresa em crise econdmica, manter os empregos ameacados e garantir, dentro de um
plangjamento, o pagamento dos créditos. Assim, é permitido ao magistrado aprovar o plano de
recuperacéo judicial em contexto de cram down , ainda que ndo estejam preenchidos todos os
requisitos previstos no artigo 58 da Lei de Recuperacéo e Faléncias- LEF.

Ressalta-se que, no sistema juridico patrio, com a absorc¢ao desse conceito de direito
recuperacional comparado, tornou-se por comum justificar a sua aplicagdo com fundamento no artigo
58, § 1° da Lei 11.101/05. Nesse particular, o entendimento firmado, tanto pela doutrina nacional - ja
citada pelosilustres pares - quanto pela jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, € no sentido de
gue o deferimento do beneficio do cram down € discriciondrio do juiz, desde que evidenciado o abuso
dedireito, n&o sendo, portanto, necessaria a presen¢a cumulativa das hipéteses previstas no artigo 58,
8 1° incisosl, I, 11l da LEF.

Em regra, a deliberacdo da assembleia de credores é soberana, como alias, reafirma a
propria jurisprudéncia desta Corte Superior (Agint nos EDcl no REsp 1646104/MT , Rel. Ministro
MARCO BUZZI, QUARTA TURMA, julgado em 19/04/2018, DJe 26/04/2018), sendo reconhecido as
classes dos credores, em face da apresentacdo do laudo econdmico-financeiro e de demonstrativos
acerca da viabilidade da empresa, o direito de decidir pela conveniéncia de se submeter ao plano de
recuperacao ou pela sua rejeicado, hipétese em que o administrador judicial submeterd a votacao a
concessao de prazo de 30 (trinta) dias para que seja apresentado plano de recuperacéo judicial pelos
credores, a teor do art. 56, § 4° da Lei 11.101/2005, com a redacdo da Lei 14.112/2020.

Caso contrario, pode haver, como consequéncia legal, a decretagdo da faléncia.

Vale dizer, séo soberanas as decisOes da assembleia de credores sobre o contetudo do
plano de recuperacdo, cabendo ao juiz apenas o controle da legalidade do ato juridico, ndo se
permitindo examinar a viabilidade econdmica da atividade empresarial (Aglnt no REsp 1875528/MT ,
Rel. Ministro MARCO BUZZI, QUARTA TURMA, julgado em 31/05/2021, DJe 04/06/2021 e REsp
1660195/PR , Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em 04/04/2017, DJe
10/04/2017; dentre outros).

Entretanto , como anteriormente dito, com inspiragéo no direito norte-americano, a Lei de
Recuperacao Judicial e Faléncias, em seu art. 58, § 1°, permite que a recuperacao possa ser concedida
pelo juiz, mesmo que eventualmente a assembleia de credores tenha rejeitado o plano de recuperacéo ,

desde que, na mesma assembleia, se obtenha: (i ) o voto favoravel de credores que representem mais da



metade do valor de todos os créditos presentes a assembleia, independentemente de classes; (ii ) a
aprovacgéo de 3 das classes dos credores ou, caso haja somente 3 classes com credores votantes, a
aprovacéo de pelo menos 2 classes ou, caso haja somente 2 classes com credores votantes, a aprovacao
de pelo menos 1 delas; e (iii ) na classe que o houver rejeitado, o voto favoravel de mais de 1/3 dos
credores.

Exige-se, ainda, que "a aplicacdo do cram down requer que o plano de recuperacao
judicial nao implique concessao de tratamento diferenciado entre os credores de uma mesma classe que
tenham rejeitado a proposta " (REsp 1634844/SP , Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA,
TERCEIRA TURMA, julgado em 12/03/2019, DJe 15/03/2019).

Cumpre destacar, também, a existéncia de entendimento no sentido de que, apesar da
exigéncia legal, a obrigatoriedade de tratamento isonémico por classe pode ser flexibilizada ,
consoante o disposto no Enunciado 57 , da | Jornada de Direito Comercial ho &mbito do CIJF/STJ (O
plano de recuperacéo judicial deve prever tratamento igualitario para os membros da mesma classe de
credores que possuam interesses homogéneos, sejam estes delineados em fun¢éo da natureza do crédito
ou de outro critério de similitude justificado pelo proponente do plano e homologado pelo magistrado
"), cuja teor teleoldgico ja foi reproduzido pelo Superior Tribunal de Justica no julgamento do REsp
1700487/MT , segundo o qual "a criacdo de subclasses entre os credores da recuperacgéo judicial é
possivel desde que seja estabelecido um critério objetivo, justificado no plano de recuperacao judicial,
abrangendo credores com interesses homogéneos, ficando vedada a estipulacdo de descontos que
impliquem em verdadeira anulacao de direitos de eventuais credores isolados ou minoritarios" (REsp
1700487/MT , Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Rel. p/ Acérddo Ministro MARCO
AURELIOBELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 02/04/2019, DJe 26/04/2019).

Nesse panorama, a questdo que surge no caso ora examinado é justamente se a
cumulatividade das exigéncias elencadas no art. 58 e seus incisos sdo requisitos indispensaveis e
rigidos para a concessao da recuperacao judicial no sistema do cram down .

A resposta ja foi objeto de deliberado pela doutrina, cristalizada no texto do Enunciado
45 da | Jornada de Direito Comercial no &mbito do CJF/STJ: “ O magistrado pode desconsiderar o
voto de credores ou a manifestacdo de vontade do devedor, em razdo de abuso de direito ”, e, também,
no paradigmético julgamento da Quarta Turma nos autos do proferido no REsp 1337989/SP , que
emprestou predominancia , na resolugcdo desta questdo juridica, aos principios da preservacdo da
empresa e da vedacéo do abuso de direito no dmbito do cram down (REsp 1337989/SP , Rel. Ministro
LUISFELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em 08/05/2018, DJe 04/06/2018).

Confira-se:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERACAO



JUDICIAL. PLANO. APROVACAO JUDICIAL. CRAM DOWN.
REQUISITOS DO ART. 58, § 1° DA LEI 11.101/2005. EXCEPCIONAL
M ITIGAQAO. POSSIBILIDADE. PRESERVAQAO DA EMPRESA.

1. A Lei n° 11.101/2005, com o intuito de evitar o " abuso da minoria" ou de
" posi¢Bes individualistas' sobre o interesse da sociedade na superacédo do
regime de crise empresarial, previu, no 8§ 1° do artigo 58, mecanismo que
autoriza ao magistrado a concessdo da recuperacdo judicial, mesmo que
contra decisdo assemblear.

(...)

5. Assim, visando evitar eventual abuso do direito de voto, justamente no
momento de superacdo de crise, é que deve agir o magistrado com
sensibilidade na verificagdo dos requisitos do cram down, preferindo um
exame pautado pelo principio da preservacdo da empresa, optando, muitas
vezes, pela sua flexibilizacdo, especialmente quando somente um credor
domina a deliberacdo de forma absoluta, sobrepondo-se aquilo que parece
ser o interesse da comunhao de credores.

6. Recurso especia nao provido.

(REsp 1337989/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA,
julgado em 08/05/2018, DJe 04/06/2018 - grifo nosso)

No mesmo sentido:

PROCESSUAL CIVIL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO
ESPECIAL. AUSENCIA DE IMPUGNACAO A FUNDAMENTO DO ACORDAO
RECORRIDO. SUMULA N. 283/STF. RECUPERACAO JUDICIAL. CRAM
DOWN. REQUISITOS. VERIFICAQAO. NECESSIDADE DE REEXAME DE
CONTEUDO FATICO-PROBATORIO. IMPOSSIBILIDADE. SUMULA N. 7
DO STJ. ACORDAO RECORRIDO EM  CONSONANCIA COM
JURISPRUDENCIA DESTA CORTE. SUMULA N. 83 DO STJ. MULTA DO
ART. 1.021, § 4°, do CPC/2015. NAO INCIDENCIA. DECISAO MANTIDA.
(...)

3. No caso concreto, para acolher a pretensio recursal de reconhecer afalta
dos requisitos do cram down e, por consequéncia, rejeitar o plano de
recuperacdo judicial da primeira agravada, seria necessaria a andalise de
matéria fatica, inviavel em recurso especial.

4. Segundo a jurisprudéncia do STJ, " visando evitar eventual abuso do direito
de voto, justamente no momento de superacdo de crise, € que deve agir o
magistrado com sensibilidade na verificagdo dos requisitos do cram down,
preferindo um exame pautado pelo principio da preservacdo da empresa,
optando, muitas vezes, pela sua flexibilizacdo, especialmente quando somente
um credor domina a deliberacdo de forma absoluta, sobrepondo-se aquilo que
parece ser 0 interesse da comunhdo de credores’ (REsp n. 1.337.989/SP,
Relator Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em
8/5/2018, DJe 4/6/2018).

5. Inadmissivel o recurso especial quando o entendimento adotado pelo
Tribunal de origem coincide com a jurisprudéncia do STJ (Sumula n.
83/STJ).

(...)

7. Agravo interno a que se nega provimento.



(Agint no AREsp 1529896/RS, Rel. Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA,
QUARTA TURMA, julgado em 10/08/2020, DJe 14/08/2020)

Igualmente, vae destacar a prevaléncia do entendimento no ambito da Segunda Secéo
do Superior Tribunal de Justica de a interpretacdo sistematico-teleolégica da Lei n°
11.101/2005, admite a prevaléncia do principio da preservacdo da empresa em detrimento de
inter esses exclusivos de deter minadas classes de credores (REsp 1598130/RJ , Rel. Ministro
RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, TERCEIRA TURMA, julgado em 07/03/2017, DJe
14/03/2017).

Por conseguinte, apesar de a Lei de Recuperacdo fazer referéncia a requisitos
objetivos e aparentemente rigidos para a concessdo do cram down , 0s principios da
preservacdo da empresa e da proibicdo do abuso de direito autorizam que a interpretacdo sga
pautada sobretudo pelo critério teleolégico , mitigando os pressupostos legais do art. 58 da LEF,
especialmente quando se constata que a ndo obtencdo dos requisitos adveio da manifestacdo de
um Unico credor ou de um grupo de credores, cujo exercicio do direito de votar pode se revelar
abusivo , na medida em que destoa dos fins econdmicos e sociais a que se predispde a atingir a
recuperacéo judicial.

Ou sgja: a abusividade do direito de voto do credor pode e deve congtituir fato de
mitigacdo a ser ponderado pelo juiz na concessao do beneficio da recuperagéo judicial no sistema
do cram down .

Na hipétese, como delineado pela instancia ordinaria, a rejeicdo do plano de
recuperacdo se operou pela objecdo de um Unico credor da Classe Ill (quirografaria) - a
instituicdo financeira ora agravada, titular de 56,86% dos créditos da classe quirografaria -;
tendo o juizo de primeiro grau aplicado o cram down sob os seguintes fundamentos (fls. 29/30,
e-STJ):

Nota-se, num primeiro instante, a abusividade do voto contrario a aprovacéo do
plano de recuperacdo judicid, dado por instituicdo financeira Banco do Brasil SA
gue, sozinha, é titular de mais da metade dos créditos da Classe

[l — Quirografaria.

O principio da preservagdo da empresa, um dos vetores da Le n.° 11.101/2005,
reflete o interesse do Estado na conservacao da atividade empresarial, eis que uma
infinita gama de interesses, de cardter econdbmico e socia, gravitam em seu
entorno.

(...)

Desta feita, ndo é razoavel rejeitar o plano de recuperacédo apresentado,
com a consequente convolacdo da recuperacdo em faléncia, baseado na
vontade externada por apenas 01 (um) dos credores, sendo certo que a
preservacdo da atividade empresarial deve se sobressair aos interesses
econdbmicos da instituicdo financeira em questao.



Por outro lado, da andise acurada do termos do plano de recuperacéo, observa-se
a presenca dos eementos que lhe proporcionam sentido econdmico. N&o
apresenta, pois, clausulas ilegais ou abusivas. Trata-se de plano factivel, em tese.

No mesmo sentido, foi a conclusdo do relator designado para o processamento do

recurso de agravo de instrumento na Corte Estadua (fls. 199/209, e-STJ):

O agravante afirma, no recurso, que credores representativos de 56,86% dos
créditos presentes na Assembleia votaram contra o plano e, por isso, ndo foi
atendido o quérum do art. 45 da Lei n° 11.101/2005, de modo que o plano n&o
poderiater sido homologado.

Contudo, na classe dos credores quirografarios, apenas 0 agravante, titular de
crédito no valor de R$ 3.360.598,21 (fl. 891), votou contra o plano de
recuperacdo, sendo certo que o plano foi aprovado por unanimidade nas demais
classes (I, Il e IV, respectivamente trabalhistas, garantiareal e

EPP/MP fl. 899). Dai se depreende a abusividade do voto manifestado pelo
agravante, cujas alegagOes a respeito da inviabilidade econdmico-financeira do
plano ndo encontram ressonancia na vontade manifestada pelos demais credores
presentes na Assembleia

Assim, verificase que o cram down foi acertadamente aplicado pela D.
Magistrada, com fundamento no art. 58 daLe n° 11.101/2005.

Os credores quirograférios presentes na Assembleia titulaizavam R$
5.652.829,71 e 0 agravante, sozinho, como se viu, titularizava R$ 3.360.598,21.
Percebe-se, portanto, que ndo poderia existir cumprimento escorreito dos
guéruns previstos no referido art. 58 da Le n° 11.101/2005, considerando-se 0
peso do voto do agravante. E, nestas condicdes, na qua se depreende a
abusividade do voto de um credor, € permitida a relativiza¢do dos requisitos da Le
para o cram down, como esclarecem Luiz Roberto Ayoub e Céssio Cavdli (...)
Ademais,; nao se pode deixar ao livre arbitrio de uma minoria o destino da
empresa em recuperacgdo judicial. Justamente nestes casos o cram down
pode e deve ser aplicado, notadamente se constatado que a maioria dos
demais credores de outras classes concordam com a aprovacao da proposta,
exatamente como ocorreu.

N&o se trata, nessa situacéo, de supremacia judicial sobre os inter esses dos
credores, mas de efetiva aplicacdo do principio democrético que rege a
Assembleia Geral de Credores e todo o processo de recuperacéo judicial. O
fundamento, nesse caso, € a prevaléncia da vontade da maioria dos
credores, computados em sua generalidade.

Tampouco se vé tratamento diferenciado na classe de credores
quirografarios. Foram estabelecidas, sim, condi¢des diversas para
pagamento da divida de acordo com a classe. No entanto, dentro da mesma
classe, respeitou-se a condicdo igual a todos os credores, o que afasta,
portanto, a alegacdo de afronta ao disposto no art. 58,8 2° da Lei n°
11.101/2005.

Houve, portanto, segundo das insténcias ordinarias, a demonstracéo motivada do abuso
do direito de voto, justificando, portanto, a presenca do requisito autorizativo do cram down .

Concluindo, a jurisprudéncia desta Corte Superior admite a mitigacéo dos requisitos



art. art. 58, § 1° da Lei 11.101/2005, mormente nas hipoteses em que a deliberacdo assemblear
gue ndo atinge a aprovacao em razao da superioridade do crédito do voto dissidente, tendo em
vista que, entre todos os demais credores , a rejeicdo foi apontada por um Unico credor , 0 que
nao se revela, sabidamente, proporcional, revelando a abusividade do direito ao voto na
consecucao dos valores norteadores da lei de regéncia .

2. Ante o exposto, pedido vénia ao fundamentado voto divergente apresentado pela
ilustre Ministra Maria Isabel Gallotti, amparado nos precedentes e nas consideragdes acima
delineados, acompanha-se o0s votos dos eminentes Ministros Antonio Carlos Ferreira (relator ) e
Luis Felipe Saloméo, para negar provimento ao agravo interno.

E como voto.



Agint no AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL N°1.551.410 - SP (2019/0215125-0)

VOTO VENCIDO

O SR. MINISTRO RAUL ARAUJO: . Presidente, a maioria ja estéa
formada com 3 votos, mas pego vénia para acompanhar a diver géncia.

Temos um credor que detém isoladamente mais de 56% dos créditos de
determinada classe de credores. Ele se opGe ao plano de recuperacdo tal qual aprovado
pela minoria, no caso. Embora formada por um ndmero maior de credores, ndo € essa
parte deles detentora da maioria da divida acumulada pela sociedade empresaria em
I ecuper acao.

A imposi¢do, no caso, estaria se dando mais nos termos do Direito
Alienigena do.que nos admitidos par nossa legisdagdo. Ocorrera agui uma verdadeira
expropriacao dos créditos do banco, alcangando atualmente cer ca de tr és milhdes e meio
de reais. Porém, tera de se conformar em receber um pouco mais de um milh&o e
guatrocentos mil reais, parece-me, em 96 par celas mensais, a serem pagas ao longo de 8
anos, sem jurose com cor recao monetaria limitada a 4%, alguma coisa assim.

Par ece-me r ealmente muito violento para o credor.

Peco vénia a douta maioria para acompanhar o voto divergente da
eminente Ministra Maria | sabel Gallotti.
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CERTIDAO

Certifico que a egrégia QUARTA TURMA, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessdo
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

ApGs o voto-vista do Ministro Marco Buzzi negando provimento ao agravo interno,
acompanhando o relator, e 0 voto do Ministro Raul Araljo acompanhando a divergéncia, a Quarta
Turma, por maioria, negou provimento ao agravo interno, nos termos do voto do relator. Vencidos
aMinistra Maria Isabel Galotti e o Ministro Raul Araljjo.

Votaram vencidos os Srs. Ministros Raul Araljo e Maria Isabel Gallotti.



Os Srs. Ministros Marco Buzzi (voto-vista) e Luis Felipe Saloméo (Presidente) votaram
com o Sr. Ministro Relator.
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