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RESUMO

Quando a empresa cumpre seu objeto social visando lucro além de gerar beneficio
aos so6cios, que consiste basicamente nos dividendos que remuneram o capital
investido, ela gera beneficios também a coletividade. Estes beneficios consistem na
criacdo e distribuicdo de rigueza, no desenvolvimento social e econdémico, na
geracdao de empregos e de receitas tributarias, na criacdo de novas tecnologias,
entre outros. Em virtude dos beneficios gerados pela sociedade a coletividade
constatou-se que a mesma tem uma fungéo social, e que para continuar a gerar
estes beneficios deve ser preservada, donde surgiu o principio da preservacao da
empresa. Atendendo ao referido principio da preservacdo da empresa, o legislador
concebeu a Lei 11.101/05, vulgarmente denominada Lei de Faléncias e
Recuperacdo de Empresas, que revogou o Decreto-Lei 7.661/45, que disciplinava
até entdo a faléncia e a concordata. Uma das ferramentas disponibilizadas pela Lei
11.101/05 para preservacao da empresa é a recuperacao judicial, procedimento que
substituiu a concordata. Na recuperacéo judicial, que parte do pressuposto de que a
insolvéncia € um problema entre credor e devedor, e que a intervencdo do Poder
Judiciario deve ser tdo somente fiscalizar a aplicacao da lei, quem confere ou nao o
beneficio da recuperacdo é o credor, cuja decisdao sera baseada no documento
denominado plano de recuperacao judicial. Neste documento a empresa em
dificuldade econbémico-financeira e que deseja o beneficio da recuperacao judicial
devera expor a causa da dificuldade, a forma como superara a dificuldade, que sao
0s meios de recuperacao previstos no artigo 50 da Lei 11.101/05, e demonstrara a
viabilidade econdmica do meio de recuperacao escolhido, ou seja, demonstrara que
aplicando o meio de recuperacao apontado contornara as dificuldades e voltara a
solvabilidade. Ente os meios de recuperacao previstos no artigo 50 da Lei 11.101/05
estdo as operacdes societarias de cisdo, fusdo e incorporacao de sociedades, inciso
Il. Mas para quais causas de insolvéncia estas operagdes societarias seriam meios
de recuperacao eficazes? Partindo do pressuposto de que no plano de recuperacao
a empresa devera demonstrar a viabilidade econémica do meio de recuperacao
escolhido, é imprescindivel aferir as causas de insolvéncia em que a cisdo, a fuséo e
a incorporacdo de empresas sdo meios eficazes para superar dificuldades
enfrentadas pela sociedade.

Palavras-chave: Recuperacdo judicial de empresas. Lei 11.101/05. Recuperacao
judicial de empresas. Cisdo. Fusado. Incorporacdo. Funcdo social da empresa.
Principio da preservacao da empresa.
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1 INTRODUCAO

1.1 IMPORTANCIA DO ESTUDO

A histéria da humanidade revela que a partir da idade média verifica-se um
acentuado desenvolvimento social, econ6mico e tecnolégico. Parte deste
desenvolvimento pode ser creditado a intensificacdo das relacdes comerciais
havidas neste periodo, fato que desencadeou o processo de surgimento e
desenvolvimento das pessoas juridicas, e a limitacdo da responsabilidade dos
socios. Estes fatores associados incentivaram as pessoas a empreenderem, a
investirem patrimdénio proprio no desenvolvimento de uma atividade empresarial

visando lucro.

A partir deste momento as pessoas juridicas, as empresas, passaram a
desempenhar importante papel na sociedade. Através delas surgiram as relagdes de
trabalho formal, competindo ao Poder Legislativo regular esta relacdo, o Estado
passou a se organizar de forma a tributar suas atividades e, assim, auferir receita
para cumprir suas finalidades. Atualmente pode-se dizer que grande parte do
desenvolvimento social e tecnolégico atingido por nossa sociedade deve-se ao
surgimento das pessoas juridicas. Assim sendo, estes entes de personalidade

ficticia desempenham papel importante na nossa sociedade.

Em decorréncia desta relevancia do instituto da pessoa juridica para a
coletividade desenvolveu-se o principio da preservacdo da empresa. Segundo
referido principio a manutencdo da empresa, nucleo de interesses econémicos e
uma organizacao dos fatores de producéo, nao é interesse apenas dos socios, mas
também de empregados, clientes, fornecedores, fisco, em suma, da prépria
comunidade em que atua e do préprio Pais.

Dentre os mecanismos criados pelo legislador para atender ao referido
principio esta a recuperacao de empresas, disciplinada pela Lei n® 11.101/05, que
tem por alvo prevenir, objetivando viabilizar a superacdo do estado de crise
econbmico- financeira da empresa, ou obstar a declaracdo da quebra no caso do

pedido de faléncia ter sido proposto judicialmente pelo credor.
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A crise econGmico-financeira é gerada pela insolvéncia, que nada mais é do
que ativo insuficiente para pagamento do passivo. Quando uma empresa atinge esta
situacao de insolvéncia, significa que o valor total dos seus bens e direitos, o ativo, é
insuficiente para pagamento das obrigagcdes, o passivo. Desta equacéo, ativo menor
que passivo, conclusdo ébvia é de que se a situagdo permanecer nem todos os
credores receberao o que lhes é devido ou tudo o que lhes é devido pela empresa.
Por outro lado, se a situacdo de insolvéncia puder ser contornada, é o caso de
recuperar a empresa. Ja se a insolvéncia é incontornavel, a alternativa é a

decretacdo da faléncia.

Importante inovacdo da Lei 11.101/05 em relacdo ao Decreto 7.661/45,
revogado por aquela lei, é o rol ndo exaustivo de meios de recuperacdo. No artigo
50 a Lei 11.101/05 relaciona hipbteses de reestruturagcdo da empresa a fim de
superar a crise econémico-financeira. Enquanto na extinta concordata a empresa
alcangava por um pronunciamento judicial um desconto no montante de suas
dividas, uma ampliagdo no vencimento das mesmas, ou ambos beneficios ao
mesmo tempo, na recuperacao judicial as opcdes de beneficios legais podem ser
adotados com a finalidade de recuperar a empresa.

Outras grandes diferencas entre a concordata prevista no Decreto 7.661/45 e
a recuperacao judicial disciplinada pela Lei 11.101/05 refere-se a quem autoriza a
concessdao do beneficio, e a necessidade de demonstracdo de viabilidade
econbmica, ou seja, que o0 meio de recuperacao escolhido é adequado para
combater as causas da crise econémico-financeira. Enquanto na concordata o juiz
simplesmente analisa o atendimento pelo autor do pedido de pré-requisitos
constantes do Decreto 7.661/45, e defere ou ndo a concordata, na recuperacao
judicial quem concede ou ndo o beneficio sdo os credores atentando para a
viabilidade econémica do meio de recuperagao escolhido. Portanto, para obter a
recuperacao junto aos credores, a empresa devera identificar os motivos da crise
econdmico-financeira, encontrar um meio adequado de recuperacdo segundo a
causa da crise, e demonstrar aos credores que o meio de recuperacao escolhido é
viavel economicamente, requisitos que serdo relacionados no plano de recuperacao

que sera apresentado aos credores para aprovagao.

Dentre os meios de recuperacado judicial previstos no artigo 50 da Lei
11.101/05 estao a cisdo, a fusédo e a incorporacao, inciso Il. Considerando o exposto
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acima sobre a aprovacao do plano de recuperagao pelos credores, especialmente a
viabilidade econémica pergunta-se: para que fatores que geram a crise econémica e
financeira na empresa a cisdo, a fusdo e a incorporacdo seriam meios de

recuperacao adequados?

Neste estudo, em primeiro lugar, verificou-se se a cisdo, a fusdo e a
incorporagcdo de empresas realmente podem ser empregadas como forma de
contornar a situacao de crise econdmico-financeira. Positiva a resposta do primeiro
questionamento, foram identificadas situacdes pontuais em que estas operacdes

societarias sdo meios eficazes para contornar a crise.

1.2 QUESTAO DE PESQUISA

Tanto a insolvéncia, patrimdnio ativo insuficiente para pagamento do passivo,
quanto as operagdes de cisdo, fusdo e incorporacao, sao fendmenos patrimoniais e,
portanto, objeto de estudo da ciéncia contabil. Estes dois temas estao reunidos na
Lei 11.101/05, que trata da faléncia e da recuperacao de empresas.

Segundo o referido diploma legal, em caso de insolvéncia contornavel a
empresa podera pleitear um beneficio fundado no principio da preservacao da
empresa, que é a recuperacao judicial. Além de informar as causas que levaram a
insolvéncia, e 0 meio como pretende contornar esta insolvéncia e a crise econémico-
financeira gerada por ela, a empresa devera demonstrar a viabilidade econémica do
meio de recuperacdo escolhido. Dentre os meios de recuperacao arrolados pelo

artigo 50 da Lei 11.101/05 est&o justamente a ciséo, a fusao e a incorporacao

Mas poderia a cisdo, a fusdo e a incorporacdo de empresas serem medidas
adequadas para contornar a crise econémico-financeira? Sendo sim a resposta, em
que situacdo a realizacdo de uma operacao de fusdo entre sociedades podera ser
meio eficaz para contornar a insolvéncia? E a incorporacdo, para qual causa de
insolvéncia é remédio eficaz? E em que condi¢cdes poderia ser apresentada a cisao

da empresa como uma forma de contornar a situa¢do de insolvéncia?

Tanto fatores internos, como por exemplo a equivocada formagao do preco do

produto ou servico, ou custos inadequados para o volume de transacbes da
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empresa, como fatores externos como o acirramento da concorréncia, e
vulnerabilidade na economia globalizada, podem conduzir a empresa a insolvéncia.
Considerando a relevancia da empresa no cenario social, € preciso criar um

ambiente favoravel para que ela se reabilite e retorne a solvabilidade.

Por outro lado, a cisdo, a fusdo e a incorporagdo de empresas Sao
metamorfoses, operagdes societdrias que visam a reorganizacdo dos recursos e
meios de producéo e, portanto, em determinadas situacées podem colaborar para
criar este ambiente favoravel ao desenvolvimento econbémico saudavel da

sociedade.

Partindo da delimitacdo do tema promovida acima, a questdo de pesquisa é:
A cisdo, a fusdo e a incorporagdo de empresas podem ser meios eficazes para
combater crise econémico-financeira em uma empresa? Para que situacbes que
levam a empresa a insolvéncia a cisdo, a fusdo e a incorporacdo sao meios de

recuperacao adequados?

O problema de pesquisa revela sua importancia no fato de que os credores s6
concederao o beneficio da recuperacao judicial na hipétese de restar demonstrada a
viabilidade econémica do meio de recuperagado escolhido, no caso de cisdo, fusdo
ou incorporagao, demonstracao de que realizando a operacao escolhida o resultado

sera a superacao da crise econdmico-financeira.

1.3 OBJETIVOS
1.3.1 Objetivo geral

Apurar se a cisao, a fusdo e a incorporacao podem ser meios eficazes para
combater a situacdo de insolvéncia e a crise econdmico-financeira, e verificar
situacées em cada uma destas operacdes societarias podem ser utilizadas como

meios eficazes de combater a referida crise.
1.3.2 Objetivos especificos

- Realizar pesquisa bibliografica sobre os conceitos e particularidades da

insolvéncia e da recuperacao judicial de empresas;
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- Definir os conceitos de cisao, fusdo e incorporacdo, avaliar o impacto
ocasionado por cada uma destas operagdes na empresa € suas

peculiaridades;

- Verificar se a cisdo, a fusdo e a incorporacado podem ser meios eficazes para

combater a insolvéncia e a crise econdmico-financeira;

- Apurar situacdes em que a realizacao e uma operacgao de cisao, fusao ou de
incorporacao podem ser utilizadas como meios de superar a insolvéncia e a

crise econdmico-financeira da empresa;

1.4 METODOLOGIA

O método de pesquisa utilizado é a pesquisa bibliografica, onde, através de
levantamentos dos assuntos relacionados ao tema pesquisado, buscou-se
evidenciar os diversos aspectos que devem ser considerados na identificacdo das
hipbéteses em que a cisdo, a fusdo e a incorporagdo de sociedades sdo meios
eficazes de recuperar a empresa.

A principal vantagem da pesquisa bibliografica, que consiste na anélise de
material ja elaborado como livros e artigos cientificos, reside no fato de permitir ao
investigador a cobertura de uma gama de fenbmenos muito mais ampla do que
aquela que se poderia pesquisar diretamente. Esta vantagem se torna
particularmente importante quando o problema de pesquisa requer dados muito
dispersos pelo espaco, como ocorre neste caso.

Quanto a metodologia pelo estudo de caso, neste caso nao € viavel. Isto
porque como a legislacdo que instituiu a recuperacao de empresas, e a cisao, fusdo
e incorporacdo de empresas como meio de recuperagao € recente, data de 2005,
nao ha no Poder Judiciario, ainda, enfrentamento do tema.

Diante das colocagdes acima, entende-se que a metodologia escolhida é a
mais adequada para o tipo de estudo proposto.
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1.5 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo apresenta-se a introducdo, com destaque a importancia
do estudo, a questao de pesquisa, 0s objetivos gerais e especificos, a metodologia a
ser empregada, e as considerac¢des sobre cada capitulo desenvolvido. No segundo
capitulo enfrenta-se diversos aspectos teoricos acerca da pessoa juridica com
énfase ao tema objeto da monografia, que é a cisdo, a fusao e a incorporagdo como
meios de recuperacao da empresa segundo a Lei 11.101/05. Visando atingir este
objetivo, analisa-se mais profundamente a fungao social da empresa e o principio da
preservacao da empresa.

No terceiro capitulo aborda-se o instituto da recuperacdo de empresas.
Inicialmente foram analisam-se aspectos conceituais relacionados a recuperacao de
empresas, COmo O pProcesso que a origina, que é a insolvéncia empresaria e crise
econbmico-financeira, e a vinculacao deste instituto com a fungéo social da empresa
e 0 principio da preservacado da empresa. Definida a insolvéncia empresaria e suas
particularidades, analisam-se pontos especificos relacionados ao tema, justamente a
faléncia e a recuperacao judicial e extrajudicial de empresas. Na recuperacao
extrajudicial estuda-se a forma ordinaria e extraordinaria. No quarto capitulo estuda-
se aspectos conceituais da cisdo, da fusdo e da incorporacdo, suas vantagens e
desvantagens, a forma de operacionalizar estas operacdes societarias, e os efeitos
gerados nas sociedades envolvidas.

No quinto e ultimo capitulo, ap6s terem sido analisados os conceitos de
recuperacao de empresas, principalmente a recuperacao judicial, e das operacdes
de cisao, fusdo e incorporacao, apresenta-se um estudo visando aferir, em primeiro
lugar, se ha situagdes em que estas operacdes societarias poderiam ser meios
eficazes de recuperar a empresa, e quais situacdes que geram insolvéncia

empresarial poderiam ser tratadas com estes remédios juridicos.

Ao final do quinto capitulo foi atingido o escopo principal desta pesquisa, ou
seja, define-se que a cisdo, a fusdo e a incorporacdo, em algumas hipbteses
especificas, podem auxiliar empresas a contornar suas dificuldades financeiras e
conduzi-las de uma situacao de insolvéncia empresaria para a saude econémica e
financeira, permitindo assim a preservacdo da empresa para que ela continue

cumprindo sua funcéo social.



2  FUNGAO SOCIAL E PRINCIPIO DA PRESERVACAO DA EMPRESA

2.1 FUNGAO SOCIAL DA EMPRESA

A primeira metade do século XIX tem como uma de suas caracteristicas o
individualismo exacerbado no ambito econbémico, heranca direta do liberalismo
econbmico e do capitalismo. Com a eclosdo das Guerras Mundiais do século
passado, diversos acontecimentos histéricos e movimentos sociais, como por
exemplo a industrializacdo, a explosao demografica, a desordenacao dos centros
urbanos, a massificacdo e dinamizacao das relagdes contratuais, a globalizagcéo, as
constantes evolugcbes tecnolégicas, e a difusdo das doutrinas socialistas,
contribuiram decisivamente para o enfraquecimento de dogmas do Estado Liberal,
resultando no declinio dos alicerces do modelo individualista.

Diante destes acontecimentos havidos no periodo pds guerra, este modelo
exageradamente individualista passa a ser alvo de critica por diversas correntes de
pensamento como a sociologia, o socialismo utépico, o marxismo e o social-
liberalismo', e culminaram com a substituicdo dos valores individuais pelos sociais?,
a transicao do Estado Liberal para o Estado Social, este ultimo notabilizado pelo

intervencionismo e o comprometido com o ideal de Justica Social®.

! LOPES, Ana Frazao de Azevedo. Funcao Social do Direito. Coordenadores Luciano Benetti Timm
e Rafael Bicca Machado. Sao Paulo: Editora Quartier Latin, 2007. p. 211.

2 “Num outro aspecto, parece-me extremamente importante fazer presentes algumas nogdes de
ordem histérica, porque se me afigura que essas nogdes sdo realmente fundamentais, até mesmo
tendo-se em vista que o presente, freqlientemente, pode ser em parte apreciavel e explicado pelo
passado. Em primeiro lugar, pelo peso que tiveram determinados valores, uma vez que tiveram
vigéncia desde o Caddigo Civil francés até aproximadamente a Il guerra Mundial. E, também, em
segundo lugar, porque os valores presentes no passado e que vieram a moldar todos os sistemas
juridicos, na Idade Contemporénea. Todos os ordenamentos privados restaram permeados por
esses determinados valores, os quais, na realidade, n&o subsistiram com o mesmo e idéntico perfil,
vindo, paulatinamente, a sofrer o influxo de valores diferentes. E € exatamente esta mutagdo de
valores — especialmente implicados na transi¢do do individualismo para a socialidade - que acaba
explicando, a meu ver, os pontos chaves do Codigo Civil, a comecar pelo artigo 420 desse novo
Cédigo e outros dispositivos que, vamos dizer, sdo tributarios desse art. 420, onde se expressa
esta fungao social do contrato.” ALVIM, Arruda. A fungao social dos contratos no novo codigo
civil. in RT. V. 815, p. 19, set/20083.

“O Estado Social Moderno constatou a falsidade das premissas do Estado Liberal. Nao havia
igualdade entre os homens. Passou, entdo, a buscar seus ideais de justica, de paz, e seguranca
social e de igualdade humana, apesar das desigualdades econOmicas e sociais, através da
intervencdo das relagbes privadas.” MELLO, Adriana Mandim Theodoro. A fun¢ado social do
contrato e o principio da boa-fé no novo cédigo civil brasileiro. In RT, v. 801, p. 17, jul/2002.
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O reflexo no mundo juridico destas mudancas € que as relagdes passam a
ser reguladas levando em consideracdo o aspecto coletivo, realidade que trouxe
consigo a necessidade de criar mecanismos eficazes para combater a abusividade e

o desequilibrio.

Entre os mecanismos concebidos para viabilizar esta transicdo do Estado
Liberal para o Estado Social, do individualismo para a socialidade, AUGUSTE
COMTE foi o pioneiro em propor a atribuicao de uma funcao social a propriedade,
fungéo social que impde ao titular da propriedade o dever de exercé-la em prol da
coletividade, e ndo somente em beneficio préprio*. SANTO TOMAS DE AQUINO E
JACQUES MARITAIN assim definem a funcao social da propriedade:

Nossa doutrina da propriedade contém dois termos que nao podem ser
separados, sob pena de cairmos no liberalismo ou no totalitarismo. Para
maior precisdo filosofica, tomemos em Jaques Maritain um resumo da
doutrina tomista: No que concerne a propriedade dos bens terrestres, Santo
Tomas ensina que, por um lado (e antes de tudo por causa das exigéncias
da personalidade humana, considerada como elaborando e trabalhando a
matéria, e submetendo-a a forma da razao), a apropriagdo dos bens deve
ser privada, sem o que a atividade fabricante da pessoa se exerceria mal;
mas, por outro lado (por causa da destinacao primitiva dos bens materiais a
espécie humana, e das necessidades que cada pessoa tem desses meios
para poder se dirigir aos seus fins ultimos), o préprio uso dos bens
individualmente apropriados deve servir ao bem comum de todos. Quantum
ad usum non debet homo habere res exteriores ut prdprias sed ut
communes. Esse segundo aspecto se obnubilou completamente na época
do individualismo liberal, e pode-se pensar que a violenta reagdo do
socialismo de Estado a que hoje assistimos lembrara aos homens o que
haviam esquecido: a lei do uso comum.’

A funcéao social, portanto, quebra o paradigma de que a propriedade serve
Unica e exclusivamente ao proprietario, corporificando a primazia absoluta da
sociedade sobre os seus membros. Nesta forma embrionaria da fungdo social, ela
reduz o homem, o individuo, a sua dimensao social, e assim atende a nova forma de

pensamento, em que o social prevalece sobre o individual, pensamento que esta em

consonancia com a transicao do Estado Liberal para o Estado Social.

A partir da formulacao de AUGUSTE COMTE outros estudiosos passaram a
divulgar estudos no mesmo sentido. LEON DUGUIT afirmou que os individuos

teriam apenas fungdes sociais a cumprir. Passado o impeto inicial, os esforcos dos

* COMTE, Auguste. Colecao Grandes Cientistas Sociais. Organizador José Albertino Rodrigues.
Sao Paulo: Editora Atica, 1989.

®> MARITAIN, Jacques. Apud Gustavo Corgao. Trés alqueires e uma Vaca. Rio de Janeiro: Agir, p.
273-274.
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doutrinadores concentraram-se na compatibilizacdo do aspecto funcional recém

atribuido a propriedade, ao aspecto individual, preexistente.

Importante contribuicdo para o tema é de PIETRO PERLINGIERI, para quem
a fungao social acarreta ao proprietario além dos direitos de usar, gozar e dispor do
bem, limitacdo ao exercicio destes direitos, e obrigacdes positivas em favor da
coletividade®. Sob este ponto de vista a funcdo social além da missdo de coibir e
anular condutas consideradas anti-sociais, teria por escopo direcionar e orientar o
exercicio do direito para a realizacao do interesse publico, sendo esta a definicdo de
obrigacdes positivas em favor da coletividade.

Na doutrina italiana muitos estudiosos seguiram o entendimento de funcao
social da propriedade disseminado por PIETRO PERLINGIERI, ou seja, que a
funcdo social impéem ao proprietario deveres que visam o0s interesses da
coletividade, ndo constituindo mera vedacéao da utilizacdo abusiva da propriedade. O
objetivo desta preocupacédo com os interesses das coletividades é a construcéo de
uma sociedade mais justa e solidaria, em que os titulares da propriedade facam uso
da mesma ndo somente visando seus interesses particulares, mas em prol da

sociedade em geral.

Em solo brasileiro, a exemplo do que aconteceu em diversos outros paises, a
incorporacdo da funcdo social da propriedade ao ordenamento juridico foi
acompanhada da garantia constitucional a propriedade privada. A primeira
constituicao a atribuir a propriedade uma funcao social foi a de 1967.

A partir da incorporacao da funcdo social da propriedade a constituicdo de
1967, o conceito de funcdo social da propriedade de PIETRO PERLINGIERI foi
paulatinamente abrigado pelos doutrinadores patrios, que passaram a reconhecer no
instituto, além de vedacdo a utilizacdo da propriedade abusivamente, efeitos
negativos, a imposicdo do dever de atuacdo positiva do proprietario, ou seja,
exercicio do direito de propriedade em consonancia com o interesse da coletividade,

0 interesse social.

® PERLINGIERI, Pietro. Introduzione alla problematica della prorieta. Camerino: Jovene Editora,
1971. p. 69-73.
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A Constituicdo Federal de 1988, nos incisos XXIl e XXIIlI do artigo 5%, inserido
no titulo dos direitos e garantias fundamentais, traz as seguintes determinacdes

acerca da propriedade:

Art. 5° Todos sao iguais perante a lei, sem distingdo de qualquer natureza,
garantindo-se aos brasileiros, e aos estrangeiros residentes no Pais a
inviolabilidade do direito a vida, a liberdade, a igualdade, a seguranga e a
propriedade, nos termos seguintes:

(..)
XXII — é garantido o direito de propriedade;

XXIIl — a propriedade atendera a sua fungao social;

Ja o artigo 170 da Constituicao Federal reconhece a propriedade privada
como um dos principios gerais da atividade econémica no inciso I, e no inciso

seguinte estabelece a “funcionaliza¢ao” social da propriedade.

Art. 170 A ordem econbmica, fundada na valorizacao do trabalho humano e
na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme
os ditames da justi¢a social, observados o0s seguintes principios:

| — soberania nacional;

Il — propriedade privada;

[l — fungéo social da propriedade;
IV — livre concorréncia;

V — defesa do consumidor;

VI — defesa do meio ambiente, inclusive mediante tratamento diferenciado
conforme impacto ambiental dos produtos e servicos e de seus processos
de elaboracgéo e prestagao;

VIl — redugéo das desigualdades regionais e sociais;
VIl — busca do pleno emprego;

IX — tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte constituidas
sob as leis brasileiras e que tenham sua sede e administragédo no Pais;

Paragrafo Unico. E assegurado a todos o livre exercicio de qualquer
atividade econbmica, independentemente de autorizacdo de érgaos

publicos, salvo nos casos previstos em lei.
Diante do aumento do interesse sobre a funcédo social da propriedade, esta
funcdo passou a ser questionada em relacdo aos bens que sdo objeto de
propriedade. Sendo a empresa um bem, também deve ser observada sua funcao

social.

Para ORLANDO GOMES as mudangcas legislativas que visavam a

implementacédo da funcéo social da propriedade dirigiam-se aos bens de producao,
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especialmente a empresa, sendo impensavel cogitar-se de funcdo social para os
bens de uso’.

Ja ISABEL VAZ afirma que se a funcao social seria capaz de alterar a propria
estrutura da propriedade, o mesmo raciocinio poderia ser aplicado aos bens de
producdo utilizados pela empresa, cuja funcdo social diria respeito aos
compromissos e obrigagdes para com 0s empregados, 0S consumidores € a

comunidade como um todo®.

Sobre a classificacdo dos bens entre de producdo e de consumo, cabe
destacar a licdo de SERGIO BOTREL®:

A divisdo proposta por Adolf Berle tem sido bastante divulgada pela doutrina
patria. Segundo o professor da Universidade de Columbia, a propriedade
comporta duas categorias: a propriedade de consumo e a propriedade
produtiva. A singularidade dessa segunda modalidade de propriedade
consiste em sua vinculagao a producao, manufaturas, servicos ou comércio,
com a finalidade de oferecer, por certo prego, bens ou servigos ao publico,
com os quais seu titular espera obter lucro.

Fazendo uso dessa classificagao, sustenta-se que ha uma propriedade que
recai sobre bens de consumo — compreendidos como bens utilizados
imediatamente para dele se extrair apenas a vantagem funcional que ele
mesmo permite -, enquanto existe a propriedade que recai sobre bens de
producéo - em que se obtém do bem ndo uma vantagem que |Ihe é natural,
mas a producao de mercadoria.

Do exposto até o momento percebe-se que a funcdo social dos bens de
producédo contribuiu significativamente para a consolidacdo da funcédo social da
empresa quando preceitua que o patriménio desta nao pode estar voltado somente
aos interesses dos sécios, mas que devem igualmente atender aos interesses da
coletividade. Afinal, a exploracdo empresarial além de interessar aos socios, diz
respeito aos trabalhadores, aos consumidores, ao meio ambiente, ao Poder Publico,
enfim, a coletividade que é beneficiada tanto direta quanto indiretamente pelo
desenvolvimento social, econdémico e tecnoldgico gerado pela empresa. Neste ponto
revela-se apropriada a conclusdo de CALIXTO SALOMAO FILHO, para quem a

empresa é uma “instituicdo ndo-redutivel aos interesse dos sécios”°.

" GOMES, Orlando. Direitos Reais. 102 ed. Rio de Jairo: Forense, 1990, p. 100.

8 VAZ, Isabel. Direito Econémico das Propriedades. 22 ed. Rio de Janeiro: Forense, 1993, p. 151.
® BOTREL, Sérgio. Direito Societario Constitucional. Sao Paulo; Atlas, 2009, p. 59-60.

' SALOMAO FILHO. Calixto. O Novo Direito Societario. Sao Paulo: Malheiros, 2002, p. 31.
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A funcao social da empresa, portanto, traz como consequéncia uma profunda
mudanca na visdo da propria empresa, que deixa de ser vista como uma simples
organizacao de bens voltados para o lucro, conclusdo a que se chega pela leitura
isolada do artigo 966 do Cdédigo Civil Brasileiro'', e passa a ser compreendida acima
de tudo como uma instituicdo social, como uma parceria entre capital e trabalho com
a finalidade de gerar beneficios a todos os envolvidos diretamente na atividade,

notadamente os socios, funcionarios e colaboradores, e também a coletividade.

Visando demonstrar a dimensdo da funcdo social da empresa de forma
didatica, JOAO BOSCO CASCARDO DE GOUVEA' ensina:

Para um perfeito entendimento da fungédo social da empresa lembro que a
sociedade empresaria é constituida pelos socios e, por isso, terdo o direito
de buscar o lucro que ela puder lhes proporcionar, esse resultado positivo,
sempre uma expectativa, jamais uma certeza, pertencerd a sociedade
empresaria, em primeiro lugar. Com ele devera ter meios de atender as
suas necessidades basicas de crescimento e manutencdo de
competitividade. Entretanto, essa arvore igualmente devera frutificar para os
seus soOcios chamados dividendos, que virdo da parte do lucro a ser
destacada para a retribuigdo do investimento que nela fizeram, como
quotistas ou acionistas. Ao reunirem seus esforcos, concentrando-os e
transmitindo-os a pessoa juridica sob a forma de capital, deverdo agir
coletivamente, como socios, valorizando o que for do interesse da
sociedade; a este Ultimo é que se chama de interesse social. Portanto, nao
se confunda o interesse da sociedade empresaria (interno, o mesmo que
interesse social) com o interesse da comunidade, externo (dos nao socios,
como os dos empregados, do Fisco, da Regido, etc.).

E mais adiante referido autor arremata afirmando que a sociedade nao existe
somente para seus soOcios, para ela em si, e tdo pouco para o publico externo. Ela, a

sociedade, deve ser proveitosa para todos estes interessados, objetivo que atingido

a tornara um verdadeiro bem comum’®.

Sem maior esforgo podem ser listados varios interesses de terceiros na érbita
da atividade empresarial. Entre os mais relevantes VALDIRIO BULGARELLI destaca
os interesses dos trabalhadores, cujos recursos para subsisténcia decorrem do

vinculo empregaticio com a empresa; dos consumidores, que serao beneficiados

"' Art. 966. Considera-se empresario quem exerce profissionalmente atividade econémica organizada
para a produgéo ou a circulagao de bens ou de servigos.

2" GOUVEA, Jodo Bosco Cascardo de. Recuperacdo e faléncia Lei 11.101.05. Rio de Janeiro:
Forense, 2009, p. 118.

18 wp sociedade, para mim, nao existe s6 para os seus socios, nem para ela em si, e nem apenas
para o publico externo. E possivel, sim, trata-la e fazé-la ser uma criagéo bastante proveitosa para
todos eles; atingindo-se esse equilibrio ira tornar-se um bem verdadeiramente comum.” GOUVEA,
Jodo Bosco Cascardo de. Recuperacao e faléncia Lei 11.101.05. Rio de Janeiro: Forense, 2009,
p. 119.
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pelos avancgos tecnoldgicos gerados pela empresa e, assim, terdo acesso aos bens
de consumo abrigando estas tecnologias; do Estado, pois a atividade empresarial €

fato gerador dos tributos que sido fonte de receita;'*

Como bem observa EDUARTO TOMASEVICIUS FILHO, necessario frisar,
contudo, que a fungdo social e a criagdo abstrata de um interesse superior préprio
da Empresa ndo excluem o objeto pelo qual a mesma foi criada por seus sécios, ja
que a atividade negocial é atividade privada que, na maioria das vezes, visa lucro'.
A funcdo social da empresa nao visa promover a socializagdo dos meios de
producdo, até mesmo porque ndao ha como ignorar que o mundo moderno €
capitalista e competitivo. Importante salientar, também, que a atividade empresarial
nao € filantropica, nem caridade. A funcao social da empresa é tdo somente o
reconhecimento da importancia da empresa no mundo atual pelos beneficios que
gera, e que, portanto, esta propriedade deve ser exercida de forma a gerar lucro ao
seu titular e, também, beneficios a coletividade.

Definido que pela funcdo social da empresa ela deve atender além dos
interesses dos socios aos interesses da coletividade, necessario verificar a quem

compete fazer com que a empresa cumpra sua funcao social.

Partindo do pressuposto de que a personalidade juridica da empresa € uma
ficcdo legal, caracteristica que a impede de exercer atos pessoalmente, mas que
possui funcao social e, portanto, deve atender também os interesses da coletividade,
cabe aferir guem deve conduzi-la de forma a atender esta funcéo social. Na pessoa
juridica os bens que compdem seu acervo patrimonial e que devem observar a
funcédo social pertencem aos so6cios, mas a decisdo de empregar estes bens de
forma a atingir ou ndo a funcdo social compete na maioria dos casos aos
administradores, que podem ser sécios ou ndo soécios. Para FABIO KONDER
COMPARATO, “o poder-dever do proprietario de dar a coisa uma destinacao
compativel com o interesse da coletividade transmuda-se, quando tais bens sdo

incorporados a uma exploracdo empresarial, em poder-dever do titular do controle

'“ BULGARELLI, Waldirio. Tratado de Direito Empresarial. 42 ed. Sdo Paulo: Atlas, 2000, p. 166.
'® FILHO, Eduardo Tomasevicius. A Fungdo Social da Empresa. In RT. Sdo Paulo, 2003, v. 810, p.
40.
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de dirigir a empresa para a realizagéo dos interesses coletivos.'®” Portanto, a énfase
da funcao social desloca-se da propriedade dos bens de producgéo e da titularidade
das participacbes societarias para o poder de organizacao e controle. Nao é por
acaso que a Lei 6.404/76, que rege as sociedades andnimas, reconhece no artigo
116, paragrafo unico, a importancia do controle como uma instancia autbnoma de
poder e Ihe imputa uma série de compromissos e deveres, inclusive relacionados ao

cumprimento da funcao social:

Art. 116. Entende-se por acionista controlador a pessoa natural ou juridica,
ou grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto, ou sob controle comum
que:

E titular de direitos de sécio que lhe assegurem, de modo permanente, a
maioria dos votos nas deliberagdes da assembléia geral e o poder de eleger
a maioria dos administradores da companhia;

Usa efetivamente seu poder para dirigir as atividades sociais e orientar o
funcionamento dos 6rgaos da companhia; e

Paragrafo Unico: O acionista controlador deve usar o poder com o fim de
fazer a companhia realizar o seu objeto e cumprir sua fungdo social, e tem
deveres e responsabilidades para com os demais acionistas da empresa, 0s
que nela trabalham, e para com a comunidade em que atua, cujos direitos e
interesses devem legalmente respeitar e atender.
Ainda no caso de sociedade por acdes, importante observar, também, o
disposto no artigo 154, que impés a responsabilidade pelo cumprimento da funcao
social ndo apenas ao controlador, mas também aos administradores da sociedade,

sejam eles conselheiros ou diretores:

“Art. 154. O administrador deve exercer as atribuicbes que a lei e o estatuto
lhe conferem para lograr os fins e no interesse a companhia, satisfazer as

exigéncias do bem publico e da fungéo social da empresa. (...)”

No ambito da Lei 6.404/76, portanto, a responsabilidade pelo cumprimento da
funcao social da empresa pertence a todos aqueles que controlam ou administram a
empresa, independentemente de serem ou nao acionistas. Noutras palavras, nao
somente a propriedade dos bens de producdo esta sujeita a funcao social, mas
também a propria gestdo e a conducdo dos negdcios sociais por parte dos

'® COMPARATO, Fabio Konder. Direito Empresarial: Estudos e Pareceres. Sdo Paulo: Saraiva,
1995, p.34.
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controladores e administradores da empresa, raciocinio que se aplica, também, as

sociedades limitadas'’.

Diante da afirmacdo da fung¢ado social da empresa, e da verificacdo de que a
empresa traz beneficios a coletividade, e ndo somente aos socios, restou fortalecido
o principio da preservacao da empresa. Este principio que sera analisado a seguir
estabelece que a empresa, pelos beneficios que gera a coletividade com o
cumprimento de sua funcao social, € um instituto que deve ser preservado pelo
ordenamento juridico. Uma forma encontrada pelo legislador para por em pratica o
principio da preservacao da empresa € a recuperacgao judicial, disciplinada pelo pela
Lei 11/101/05, que no artigo 50, inciso Il, relaciona como meios de recuperar a
empresa a realizacdo de operagao de cisdo, fusdo ou incorporacdo de sociedades,
exatamente o tema objeto deste estudo.

2.2 PRINCIPIO DA PRESERVAGAO DA EMPRESA

Sao notérios os beneficios gerados pela empresa. Para gerar lucro e
remunerar o capital investido pelos sdcios a empresa deve organizar 0s meios e
processos de producao de forma a cumprir seu objeto social. E é exatamente do
exercicio deste objeto social que a empresa, mesmo nao sendo este seu foco, gera
beneficios a terceiros, conforme licdo de GLADSTON MAMEDE'®;

Essa compreensdo da empresa por sua dimensao e finalidades privadas, no
entanto, ndo exclui a compreensdo concomitante de sua fung¢do social, ou
seja, do interesse que a comunidade com um todo, organizada em Estado,
tem sobre a atividade econdmica organizada, ainda que se trate de
atividade privada, regida por regime juridico privado. A organizagdo
estruturada dos meios e processos de produgao para intervengao e atuacao
no mercado, visando a producao de vantagens econ6micas apropriaveis, €
determinada pela produgao e circulagdo de bens e/ou pela prestacdo dos
servicos e, embora a finalidade imediata seja remunerar o capital nela
investido, beneficiando os seus sécios quotistas ou acionistas, ha um
beneficio mediato que alcangca empregados, fornecedores, consumidores, 0
Estado. A protecdo da empresa, portanto, ndo é protecdo do empresario,
nem da sociedade empresaria, mas protegcao da comunidade e do Estado

" LOPES, Ana Fraz&o de Azevedo. Fungédo Social do Direito. Coordenadores Luciano Benetti Timm
e Rafael Bicca Machado. Sao Paulo: Editora Quartier Latin, 2007. p. 218.

'® MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006, vol. 4, p.
182.
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que se beneficiam — no minimo indiretamente — com a sua atividade. E,
como visto no volume 1 desta colegédo, corolario do principio da funcao
social da empresa é o principio da preservacdo da empresa, metanorma
que é diretamente decorrente da anterior: € preciso preservar a empresa
para que ela cumpra a sua fungéo social.

Para cumprir o objeto social a empresa necessita contratar funcionarios, os
quais colocardo sua forca de trabalho e sua qualificacdo profissional em prol da
sociedade mediante o recebimento de salario. Ao pagar salarios a empresa fornece
recursos para a subsisténcia do trabalhador, que com estes recursos pagara suas
despesas de subsisténcia, adquirira bens de consumo, e formara suas reservas. Ao
pagar suas despesas de subsisténcia e adquirir bens de consumo o trabalhador
estara remunerando produtos e servicos de outras empresas que também
contrataram trabalhadores e os remuneraram. Portanto, ao contratar mao de obra e
remunera-la a empresa esta promovendo distribuicido de riqueza e fornecendo
condi¢cées ao trabalhador de se inserir no mercado consumidor. Indiretamente, a
empresa gera desenvolvimento social, consequéncia direta da distribuicao de renda,
e econbmico, fortalecendo a economia do Estado ao inserir individuos no mercado

consumidor.

Outro beneficio gerado pela empresa ao trabalhador é a relacédo de emprego,
o vinculo formal entre empregado e empregador. Nesta forma de contratacao além
da fiscalizacdo dos direitos do trabalhador ser mais facil, a reparagdo pelo

empregador de danos causados ao empregado € mais eficaz.

Além dos beneficios gerados aos trabalhadores, a empresa é uma importante
fonte de arrecadacgéo de receita tributaria para o Estado. Sendo os tributos uma das
formas de receita do Estado para cumprimento de suas fungdes constitucionais,
como fornecimento de saude e educacao a populagao, fungdes exercidas em favor
do bem estar coletivo, além de gerar receita ao Poder Publico a empresa traz
beneficios para a coletividade, pois os recursos captados pela tributacdo de seus
produtos e servicos serdo empregados pelo Estado no cumprimento de suas

funcgdes, funcdes que como ja dito sao permeadas pela busca do bem estar coletivo.

O exercicio do objeto social pela empresa também acarreta desenvolvimento
tecnoldgico. Da necessidade de criar demanda para seus produtos, e diferencia-los

da concorréncia, a empresa constitui um importante centro de criacdo de novas
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tecnologias que visam o bem estar social. Novamente a empresa figura como fonte

de beneficios a coletividade.

Somem-se aos beneficios listados acima o fornecimento dos bens e servigos

necessarios pelos individuos para sua subsisténcia.

ECIO PERIN JUNIOR'™ cita licio de MARIO GHIDINI para destacar a

importancia social da empresa:

A empresa é um organismo produtivo de fundamental importéncia social;
essa deve ser salvaguardada e defendida, enquanto: constitui o Unico
instrumento de producdo de (efetiva) riqueza; constitui o instrumento
fundamental de ocupacao e de distribuicdo de riqueza; constitui um centro
de propulsdo do progresso, também cultural, da sociedade.

Da constatagdo dos beneficios gerados pela empresa e, portanto, de sua
importancia para a sociedade no estagio de desenvolvimento atual, decorre a funcao
social da empresa. GLADSTON MAMEDE? ilustra bem a relacéo existente entre os

beneficios gerados pela empresa e sua fungao social:

A intervengdo do judiciario para permitir a recuperagdo da empresa,
evitando sua faléncia — se possivel -, faz-se em reconhecimento da fungéo
social que as empresas desempenham. S&o instituicbes voltadas para o
exercicio de atividade econdmica organizada, atuando para a produgao e
circulagdo de riqueza, pela produgcdo e circulagdo de bens e/ou pela
prestacao de servigos. Essa riqueza, por certo, beneficia o0 empresério e os
sécios da sociedade empresaria, por meio da distribuigcdo dos lucros. Mas
beneficia igualmente todos aqueles que estdo direta e indiretamente
envolvidos: ndo s6 os empregados, mas os fornecedores (e seus
empregados, que tém trabalho), os clientes (outras empresas ou
consumidores, que tém bens e servicos a sua disposi¢gdo), o préprio
mercado, que ganha com a concorréncia entre as diversas empresas, bem
como com a complexidade dos produtos — bens e servicos — que o
compdem, o estado, com os impostos, a regido em que a empresa atua,
com os beneficios decorrentes da circulagao de valores etc.

Mas além da funcdo social, a empresa possui outras funcdes acessorias,
intimamente relacionadas com os beneficios listados acima. Sobre estas funcdes
assevera ECIO PERIN JUNIOR?":

Discorrendo sobre as bases da teoria mencionada, podemos sustentar a
fundamental importancia da empresa considerando trés fungdes distintas e
interligadas: a) a fungdo geradora de empregos; b) funcdo geradora de
tributos; e c) funcéo de circulagdo ou produgéo de bens ou servigos.

' JUNIOR, Ecio Perin. Preservacdo da Empresa na Lei de Faléncias. Sao Paulo: Saraiva, 2009,
p.34.

2 MAMEDE, Gladston. Manual de Direito Empresarial. 42 Ed. Sao Paulo: Atlas, 2009, p. 448.

21 JUNIOR, Ecio Perin. Preservacdo da Empresa na Lei de Faléncias. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p.
35.
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No que tange a fungdo geradora de empregos, referido autor ressalta que a
manutencao e geracdo de empregos e, portanto, a preservagao da empresa, esta
intimamente ligada ao principio constitucional insculpido no inciso Il do artigo 1° da
Constituicdo Federal??, qual seja, a dignidade da pessoa humana®.

JOAO BOSCO CASCARDO DE GOUVEA* também chama a atengéo para a
importancia da empresa como fonte geradora de empregos e tributos:

A chamada fun¢éo social da empresa volta-se para essa comunidade onde
€ importante criadora de riquezas (fatos geradores de tributos, inclusive
postos de trabalho). Como o empresario que solicita tal protecdo encontra-
se em crise econémico financeira, é evidente que devera apresentar em
juizo um plano de recuperagao convincente da sua eficacia, embasado em
documentacdo e pareceres técnicos, bem transparente quanto a sua real
situagao, cujo apoio, naturalmente, reclamara sacrificios e até rentncias de
parte a parte..

Nao bastasse a geracdo e manutencao de empregos, e a efetivacdo do
principio constitucional da dignidade da pessoa humana, ECIO PERIN JUNIOR
chama a atencao para outro efeito importante da funcao geradora de empregos que

em um olhar superficial sobre a questao provavelmente passaria desapercebido:

O trabalho assalariado preenche os empregos diretos das unidades de
producdo. Mas cada emprego formal que se preenche significa que outras
atividades — nao contratadas por empresas, como o trabalho doméstico e o
de produtores independentes — sdo realizados sem as garantias que o
emprego oferece.

Assim, dependendo da organizacao social do trabalho e da correspondéncia
entre a tecnificagdo da producdo e do consumo, ha uma proporcionalidade
entre o trabalho assalariado e o ndo assalariado. Quer dizer que o emprego
dos formalmente contratados apéia-se em trabalho de nao contratados, que
realizam todas aquelas tarefas que ndo encontram pre¢co nem modo de
estabelecer precos.

Diante dessa argumentacdo, pode-se concluir que a preservacao da
empresa exerce fungao social preponderante, uma vez que atinge nao sé a
manutengdo do emprego formal como também paralelamente o emprego
informal. Ou seja, a espiral econémica virtuosa, com a manutengao da fonte
produtiva e conseqiente manutencdo dos empregos formais, atinge

2Zuprt. 12 A Republica Federativa do Brasil, formada pela unido indissollvel dos Estados e Municipios

e do Distrito Federal, constitui-se em Estado Democratico de Direito e tem como fundamentos: | — a
soberania; Il — a cidadania; Il — a dignidade da pessoa humana; IV — os valores sociais do trabalho
e da livre iniciativa; V — O pluralismo politico. Paragrafo Unico. Todo o poder emana do povo, que o
exerce por meio de representantes eleitos ou diretamente, nos termos desta Constituicao.

2 “Mas, ainda que ndo fosse suficiente essa argumentacdo, a preservacdo da empresa e
consequiiente manutencado do emprego afetam positivamente um principio fundamental, que é o da
dignidade da pessoa humana, encartado na Constituicdo Federal brasileira, art. 1%, lll, que sera
adiante explorado.” JUNIOR, Ecio Perin. Preservacao da Empresa na Lei de Faléncias. Sao
Paulo: Saraiva, 2009, p. 36.

2 GOUVEA, Jodo Bosco Cascardo de. Recuperacdo e faléncia Lei 11.101.05. Rio de Janeiro:
Forese, 2009, p. 116.
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também os informais subjacentes a essa fonte, proporcionando, além da
manutengdo da capacidade de consumo do trabalhador, o principio
fundamental da dignidade da pessoa humana.®

Além dos empregos diretos e formais, a empresa, com a geragao e

manutengao de empregos beneficia pessoas que atuam no mercado informal.

Tanto a funcao social da empresa, quanto as funcbes acessorias de geracao
de empregos e tributos, e de producéo ou circulacdo de bens ou servigos, revelam
que a empresa € um instituto de tamanha importancia que deve ser protegido. Desta

necessidade de proteger a empresa surgiu o principio da preservagcao da empresa.

No longinquo ano de 1959 RUBENS REQUIAO?, com o brilhantismo e
pioneirismo que sao marcas registradas de sua obra, ja tratava do assunto
preservacao da empresa:

“Sendo a sociedade e sua empresa um repositério de interesses privados
e gerais, com alta e relevante funcao social, sua extincao constitui fato grave,

que somente em casos extremos deve ser consentida.”

Sobre a relacao existente entre a fungao social da empresa e o principio da
preservacdo, GLADSTON MAMEDE?® firma entendimento no sentido de que o
principio da preservagdo da empresa decorre de sua fungdo social, de sua

relevancia para a sociedade no estagio de desenvolvimento atual:

“O principio da funcao social da empresa reflete-se, por certo, no principio da
preservacao da empresa, que dele é decorrente.”

Mais adiante referido autor define o principio da preservacdao da empresa nos

seguintes termos®:

(...) tal principio compreende a continuidade das atividades de produgéo de
riquezas como um valor que deve ser protegido, sempre que possivel,
reconhecendo em oposi¢éo, os efeitos deletérios da extingdo das atividades
empresariais, que nao so6 prejudica o empresario ou sociedade empresaria,
prejudica todos os demais: trabalhadores, fornecedores, consumidores,
parceiros negociais e o Estado. O exemplo da Riachuelo é apenas um,
entre varios. Sao incontaveis os casos de empresas que, passando por

% JUNIOR, Ecio Perin. Preservacao da Empresa na Lei de Faléncias. Sao Paulo: Saraiva, 2009, p.
37.

% REQUIAO, Rubens. A preservacdo da sociedade comercial pela exclusdo do sécio. Tese
apresentada para o concurso a Catedra de Direito Comercial da Faculdade de Direito da
Universidade Federal do Parana, Curitiba, 1959, p. 191.

2 MAMEDE, Gladston. Manual de Direito Empresarial. 42 Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2009, p. 448.

% MAMEDE, Gladston. Manual de Direito Empresarial. 42 Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2009, p. 448.
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dificuldades graves, recorrem ao Judiciario para conseguirem se recuperar;
algumas sao grandes conglomerados internacionais, a exemplo da
Parmalat, empresa italiana de laticinios, e da Enron, empresa norte-
americana de energia.

O principio da preservacao da empresa revela-se em diversos dispositivos
legais do ordenamento juridico patrio. Exemplos sdo o artigo 974%° do Cédigo Civil,
que permite que 0 incapaz continue a empresa ap6s a interdicdo ou apo6s a
sucessao hereditaria, o artigo 1.033, inciso IV, que permite a unicidade de sécios
pelo prazo de 180 (cento e oitenta) dias, evitando, assim, a dissolucdo da
sociedade®’.

Outra norma em que o principio da preservacdo da empresa se revela é na

Lei 11.101/05, que trata da faléncia e da recuperagdo de empresas®?, artigo 47:

Art. 47. A recuperagédo judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da
situagdo de crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutengdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacao da empresa,
sua fungéo social e o estimulo a atividade econémica.

Conforme a regra contida no artigo 47 da Lei 11.101/05, a recuperacao
judicial visa permitir a superacao da crise econémico-financeira pelo devedor com o
escopo de viabilizar a manutencdo da fonte produtora, do emprego dos
trabalhadores e dos interesses dos credores. E mais, afirma que mantendo a fonte
produtora, os empregos e o0s interesses dos credores, subentende que resta
observado o principio da preservacao da empresa e de sua funcao social. Nota-se,

portanto, que o legislador ndo deixou duvida no que tange a indole da recuperacao

2 «Art. 974. Podera o incapaz, por meio de representante ou devidamente assistido, continuar a
empresa antes exercida por ele enquanto capaz, por seus pais ou pelo autor da heranga.”

%0 «Art. 1.033. Dissolve-se a sociedade quando ocorrer: | — 0 vencimento do prazo de duracdo, salvo
se, vencido este sem oposicao do sécio, ndo entrar a sociedade em liquidagao, caso em que se
prorrogara por tempo indeterminado; Il — consenso unanime dos sécios; Il — a deliberacdo dos
sécios, por maioria absoluta, na sociedade de prazo indeterminado; IV — a falta de pluralidade de
sécios, ndo reconstruida no prazo de cento e oitenta dias; V — a extingdo, na forma da lei, de
autorizacdo para funcionar.”

81«0 artigo 974 do Cddigo Civil reflete o principio da preservacdo da empresa, chegando a permitir
que o incapaz continue a empresa apos a interdicao civil ou apés a sucessao hereditaria. O mesmo
se diga do artigo 1.033, IV, a permitir unicidade de s6cios pelo prazo de 180 dias, evitando-se,
assim, a dissolugéo da sociedade.” MAMEDE, Gladston. Empresa e Atuagdao Empresarial. 42 Ed.
Sao Paulo: Atlas, 2010, vol. 1, p. 58.

% «Sem duvida, o principio da preservacdo da empresa encontra larga apreciacdo no campo do
direito falimentar, possibilitando ao seu operador proteger os interesses sociais em beneficio da
comunidade, como forma de tutela dos direitos humanos, e, em particular, da dignidade da pessoa
humana.” JUNIOR, Ecio Perin. Preservacio da Empresa na Lei de Faléncias. Sdo Paulo:
Saraiva, 2009, p. 34.
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judicial. Referido instituto tem por suporte o principio da preservagdo da empresa e
de sua funcéao social.

Para AMADOR PAES DE ALMEIDA a legislacao falimentar deve ser aplicada
em consonancia com a nova realidade socioeconémica que busca, acima de tudo, a

preservacao da comunidade produtiva®:.

Para ARNOLDO WALD e IVO WAISBER®* o principio da preservacido da
empresa, chamado por eles principio da continuidade da empresa, decorre do
instituto da faléncia e da concordata previstos no Decreto 7.661/45, diploma legal
extinto pela Lei 11.101/05:

Outro aporte relevante que a concordata e a faléncia trouxeram para a
recuperagao foi o principio da continuidade da empresa, decorrente da sua
Funcgéo Social. A prevaléncia da recuperagao sobre a quebra encontra seus
antecedentes no regime anterior, em decisbes que concederam a
autorizacdo para o processamento de concordata preventiva, mesmo
quando a empresa tivesse titulos protestados por falta de pagamento ( art.
158, IV, do Decreto-Lei n® 7.661/45).

PAULO FERNANDO CAMPOS SALLES DE TOLEDO®, ao vincular o
principio da preservacdo da empresa ao instituto da recuperacdo da empresa
regulado pela Lei 11.101/05, relaciona alguns principios enumerados no Parecer n®
534 de 2004 pelo Senador Ramez Tebet, Relator do Projeto na Comissdo de
Assuntos Econémicos do Senado, os quais posteriormente foram incorporados pela
Lei de Recuperacédo de Empresas:

Impde-se levar em conta, a propdsito, os principios que serviram de guia
para o legislador. Afinal, no dizer de Miguel Reale (n® 19, p. 62), “o Direito
nao se funda sobre normas, mas sobre 0s principios que as condicionam e
as tornam significantes”. O Senador Ramez Tebet, Relator do Projeto na
Comissao de Assuntos Econémicos do Senado, enumera nada menos que
12 principios que vieram a ser adotados na Lei de Recuperagdo de
Empresas. Destacam-se, pela pertinéncia ao tema aqui enfocado, os
seguintes:

a) preservagdo da empresa: a empresa deve ser preservada “pois gera
riqueza econémica e cria emprego e renda, contribuindo para o crescimento
e o desenvolvimento social do Pais” e, por outro lado, a extingdo da

% “Tendo a empresa como polo centrar da atividade empresarial, a atual legislagao falimentar ha de

ser interpretada ndo em sua literalidade, mas em consonancia com a nova realidade
socioecon6mica que busca, antes de tudo, a preservacdo da comunidade produtiva.” ALMEIDA,
Amador Paes. A Natureza Institucional da Empresa. /n Revista Literaria de Direito,
Fevereiro/Mar¢o de 2001, p. 19.

% WALD, Arnoldo; WAISBERG, Ivo. Comentarios a Nova Lei de Faléncias e Recuperagdo de
Empresas. Rio de Janeiro, 2009, p. 318.

% TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de. Direito Recuperacional Aspectos Teéricos e
Praticos. Sao Paulo: Quartier Latin, 2009, p. 528.
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empresa levaria a “perda do agregado econdmico representado pelos
chamados “intangiveis”;

b) separagdo dos conceitos de empresa e de empreséario: “é possivel
preservar uma empresa, ainda que haja a faléncia, desde que se logre
aliena-la a outro empresario ou sociedade que continue sua atividade em
bases eficientes”;

C) recuperagdo das empresas recuperaveis: quando possivel manter a
estrutura organizacional ou societaria, embora modificada, o Estado deve
fornecer instrumentos para tanto, assim estimulando a atividade
empresarial.

Aos principios apontados na licdo de PAULO FERNANDO CAMPOS SALLES

DE TOLEDO, também merecem atencao especial outros dois, aquele que prega a

retirada do mercado de sociedades ou empresarios nao recuperaveis, e aguele que

determina a protecao aos trabalhadores:

Retirada do mercado de sociedade ou empresarios nao recuperaveis: caso
haja problemas cronicos na atividade ou na administragdo da empresa, de
modo a inviabilizar sua recuperagdo, o estado deve promover de forma
rapida e eficiente sua retirada do mercado, a fim de evitar a potencializagao
dos problemas e o agravamento da situacdo dos que negociam com
pessoas ou sociedade com dificuldades insanaveis na conducao do
negocio.

Prote¢do aos trabalhadores: os trabalhadores, por terem como Unico ou
principal bem sua forca de trabalho, devem ser protegidos, nao sé com
precedéncia no recebimento de seus créditos na faléncia e na recuperacéo
judicial, mas com instrumentos que, por preservarem a empresa, preservem
também seus empregos e criem novas oportunidades para a grande massa
de desempregados.®

Segundo os principios relacionados acima, pelos empregos e tributos que

gera, pela riqueza que produz e distribui, e pelo desenvolvimento social e econdmico

que decorre destes beneficios, a empresa deve ser preservada. Mesmo no caso de

faléncia a empresa pode ser preservada, bastando para tanto aliena-la a outro

empresario ou sociedade que continue sua atividade com eficiéncia.

Nem todas empresas, no entanto, devem ser recuperadas. Consenso

unanime na doutrina é de que apenas empresas recuperaveis, ou seja, as viaveis

economicamente, devem ser recuperadas. Sobre a viabilidade da empresa como

pressuposto para sua recuperagdo leciona FABIO ULHOA COELHO*, dando

% ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de Faléncia e Recuperacdo de Empresa. 252 Ed. Sdo Paulo:

Saraiva, 2009, p. 9-10.

% COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial. 102 Ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, vol. 3. p.

382.
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especial enfoque ao custo de recuperacdo da empresa e o0 prejuizo a coletividade

pelo repasse deste custo de recuperagao pelos principais agentes econémicos:

Nem toda empresa merece ou deve ser recuperada. A reorganizacao de
atividades econdmicas é custosa. Alguém ha de pagar pela recuperagéo,
seja na forma de investimentos no negdcio em crise, seja na de perdas
parciais ou totais de crédito. Em Ultima analise, com os principais agentes
econdmicos acabam repassando aos seus respectivos precos as taxas de
riscos associados a recuperacao judicial ou extrajudicial do devedor, o 6nus
da reorganizagdo das empresas no Brasil recai na sociedade brasileira
como um todo. O crédito bancario e os produtos e servigos oferecidos e
consumidos ficam mais caros porque parte dos juros e precos se destina a
socializar os efeitos da recuperag¢do das empresas.

GLADSTON MAMEDE® também chama atencéo para a avaliagdo dos custos

e beneficios no momento de decidir sobre a recuperacdo ou extincdo de uma

empresa:

Como se s6 nao bastasse, € indispensavel proceder-se a uma avaliagdo de
custos e beneficios das iniciativas. Em muitas circunstancias, os atos
juridicos necessarios para a preservagao da empresa sao de tal ordem
custosos que a prudéncia — e o Direito — recomendam n&o insistir nos
mesmos, pois 0s danos provocados pela preservacdo ndo compensam 0s
respectivos beneficios.

O principio da preservacdo da empresa, portanto, ndo é sinbnimo da

preservacao de todas as empresas ou de preservacao a qualquer custo. Somente as
empresas vidveis devem ser recuperadas. JOAO BOSCO CASCARDO DE

GOUVEA®® chama a atencdo para situagdes em que a extingdo da empresa é

medida mais racional que a preservacao:

Vivemos em um sistema analogo aos dos vasos comunicantes; por isso, &
Obvio que empresa irrecuperavel serda aquela onde a crise chegar a um
ponto de ndo regresso, tornando-se aconselhavel investir em outras a
“montanha” de recursos que essa insolvente iria reclamar, num valor
considerado muito além do beneficio da sua manuten¢cao no mercado. Por
consequiéncia, extinguir uma empresa insolvente serd, muitas vezes, a
medida mais dolorosa, porém certa, ao contrario de se tentar preserva-la a
qualquer custo.

Para PAULO PENALVA SANTOS* a Lei 11.101/05 permite tanto a

recuperacdo como a extingdo da empresa, devendo a decisdo ocorrer em fungao

** MAMEDE, Gladston. Empresa e Atuagdo Empresarial. 42 Ed. Sao Paulo: Atlas, 2010, vol. 1, p. 8.
% GOUVEA, Jodo Bosco Cascardo de. Recuperacdo e faléncia Lei 11.101.05. Rio de Janeiro:

Forense, 2009, p. 117.

*0 SANTOS, Paulo Penalva. O projeto de recuperacdo da empresa. Revista de Direito mercantil,
Sao Paulo: Malheiros, v.117, p. 129, jan./magr. 2000.
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das particularidades do caso concreto. Optando pela extingdo, devera dar-se com o

menor custo social possivel:

Na realidade, o direito concursal deve ser um marco legal que permita, com
0s menores custos sociais possiveis, a reestruturagdo ou o
desaparecimento de empresas ineficientes, com o deslocamento dos
fatores de produgéo para campos de maior rentabilidade. Para cada uma
dessas hipdteses a lei deve estabelecer a eliminacdo ou conservagédo da
empresa.

Apés definir o principio da preservacdo da empresa e esclarecer sua

importancia, GLADSTON MAMEDE*' também faz a ressalva de que referido

principio nao é absoluto, e que ha situacbes em que a empresa deve ser extinta:

O principio da preservagao da empresa, deve-se frisar, ndo é absoluto, ou
seja, ndo se traduz por um impedimento de que as atividades empresariais
sejam encerradas. Pelo contrario, deve-se reconhecer como algo normal,
correspondente ao comum das relagdes juridicas, que a empresa encerre
suas atividades.
Fosse absoluto o principio da preservacdo da empresa nao haveria
justificativa para o instituto da faléncia. Para WALDO FAZZIO JUNIOR, que
denomina o principio da preservacdo de principio da conservacdo da empresa

vidvel, devem ser liquidadas, extintas, somente as empresas inviaveis*?:

Portanto, pelo principio da preservacao a empresa viavel deve ser preservada
para que cumprindo sua fungdo social, gere beneficios a coletividade. Referido
principio, no entanto, ndo é absoluto, devendo ser preservada a empresa viavel e
extinta a inviavel. Conforme referido anteriormente, um mecanismo de preservacao
da empresa criado pelo legislador é o instituto da recuperacdo de empresas,

disciplinado pela Lei 11.101/05, e que sera objeto de estudo no préximo capitulo.

1 MAMEDE, Gladston. Empresa e Atuacao Empresarial. 42 Ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010, vol. 1, p. 8.

2 «A atividade empresarial afeta o mercado e a sociedade. O modo de produgdo econdémica, no
sistema capitalista, é determinante das demais instancias sociais. Por isso, o interesse de agir nos
processos regidos pela LRE reside na necessidade de um provimento judiciario para deslindar nao
s6 a crise econdmico-financeira de um empresario, mas toda espécie de relagdes dai decorrentes e
suas repercussodes sociais. A preservacao da atividade negocial é o ponto mais delicado do regime
juridico de insolvéncia. SO deve ser liquidada a empresa inviavel, ou seja, aquela que ndo comporta
uma reorganizacao eficiente ou nao justifica o desejavel resgate.” JUNIOR, Waldo Fazzio. Manual
de Direito Comercial. 102 Ed. Sdo Paulo: Atlas. 2009, p. 576.



3 RECUPERACAO DE EMPRESAS

3.1 ORIGEM E EVOLUGAO DA FALENCIA E DA RECUPERACAO DE
EMPRESAS

Conforme afirmativa de JOAO CANDIDO SAMPAIO LACERDA®, o
adimplemento das obrigagdes publicas e privadas, na antiguidade, parece ter
merecido uma solucéo uniforme no sentido de que o devedor garante, com sua vida
ou liberdade, o pagamento de suas dividas. Nas Leis de Hamurabi, por exemplo,
essa pratica fica clara em alguns dispositivos, como do 1152 ao 118°, nos quais €
tratado o oferecimento de pessoas como garantias de dividas. Antes disso, no 54°
dispositivo, ja se fala na venda, como escravo, daquele que, condenado a pagar
pelos prejuizos decorrentes de ato ilicito, fruto de negligéncia, ndo pode indenizar a
perda.

Na Grécia havia previsdo de prisdo para o devedor insolvente. Em Roma,
qguando do estabelecimento das Xll Tabuas, o adimplemento das obriga¢cdes nao era
garantido pelo patriménio do devedor, mas por sua liberdade e vida, conforme licao
de ECIO PERIN JUNIOR*,

Na vigéncia da Lei das XIlI Tabuas, a execugdo por dividas era instaurada
contra a prépria pessoa do devedor, traduzida na possibilidade de o credor
prendé-lo acorrentado (manus iniectio), poder vendé-lo como escravo para
além do rio Tibre (trans Tiberium), ou, pura e simplesmente, mata-lo, com
autorizaco pretoriana.

Com a promulgacao da Lex Poetelia Papiria, em 428 a.C. aproximadamente,
que introduziu no direito romano a execucao patrimonial, foi abolido o desumano

critério da responsabilidade pessoal®. Com a instituicdo da bonorum venditio,

instituida pelo pretor Rutili Rufo, o desapossamento dos bens do devedor era

* “A obrigagao recaia sobre o individuo e ndo sobre seus bens. A pessoa do devedor constituia a
garantia Unica dos credores. A falta de cumprimento da obrigacdo tinha a garanti-la a pessoa do
devedor e ndo o seu patrimbnio. Esse modo de considerar se coadunava plenamente com o
objetivo econémico entdo predominante do trabalho escravo”. LACERDA, Jodo Candido Sampaio.
Manual de Direito Falimentar. 132 Ed. Rio de Janeiro: Freitas Bastos. 1996, p. 38.

** JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sdo
Paulo: Método, 2006, p. 29.

*> ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de Faléncia e Recuperacdo de Empresa. 252 Ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2009, p. 5.
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determinado pelo pretor, sendo nomeado um curador, o curator bonorum, para
promover a administracdo dos bens*. Por outro lado, ao devedor era permitido
ceder seus bens ao credor, que poderia vendé-los separadamente, a cessio
bonorum, criada pela Lex Julia Bonorum, em aproximadamente 737 a.C.*’ Para
WALDEMAR FERREIRA*® a cessio bonorum é a origem da faléncia.

Nao poucos romanistas divisam na Lex Julia o assento do moderno Direito
Falimentar, por ter editado os dois principios fundamentais — o direito dos
credores de disporem de todos os bens do devedor e o da par condictio
creditorum.

Desde entdo, o credor, que tomava a iniciativa da execugao, agia em seu
nome e por direito préprio, mas também em beneficio dos demais credores.
Com isso, veio a formar-se o conceito de massa, ou seja, da massa falida.

Na idade média comeca a desenvolver-se nas republicas italianas de Génova,
Florenca e Veneza uma divisdo no tratamento juridico da insolvéncia, percebendo-
se que a quebra do comerciante tinha particularidades e merecia tratamento
distinto®®. Nasce o instituto da faléncia como procedimento especifico para tratar da
insolvéncia comercial, que agora evoluiu para a insolvéncia empresarial. ANDRE
LUIZ SANTA CRUZ RAMOS®® chama a atengéo para este dado histérico:

Na Idade Media, quando o direito comercial comega a ser construido a partir
da compilagdo do uso e praticas mercantis, sobretudo nas cidades italianas,
a doutrina também identifica regras especiais para a execugdo dos
devedores insolventes que podem ser vistas como precursoras do atual
direito falimentar. Todavia, ainda se tratava de regras que se aplicavam
indistintamente a qualquer espécie de devedor, comerciante ou ndo, e que
mantinham seu carater extremamente repressivo.

Luiz XIV busca elementos nessas normas praticas para, em 1.673, introduzir
no sistema juridico francés uma ordenanca especifica para o comércio.>’ Mas foi

somente no periodo napolebnico que se deu ao tema um tratamento disciplinar

*¢ JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sao
Paulo: Método, 2006, p.29.

*” ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de Faléncia e Recuperacdo de Empresa. 252 Ed. Sao Paulo:
Saraiva, 2009, p. 5.

*® FERREIRA, Waldemar. Tratado de Direito Comercial. Sdo Paulo: Saraiva. 1965, p. 32.

* MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006, vol. 4, p. 37.

*® RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 625.

" ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de Faléncia e Recuperacido de Empresa. 252 Ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2009, ps. 6-7.
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especifico, estabelecendo diferenga entre a insolvéncia civil e empresarial, diploma
legal que inspirou 0 Cédigo Comercial brasileiro editado em 1.850%2.

Depois, em solo brasileiro, houveram outras tentativas frustradas de legislar
sobre a faléncia. Exemplos sdo o Decreto 917 de 1890, projeto redigido por Carlos
Augusto de Carvalho, a Lei 859 de 1902, a Lei 2.024 de 1908, e o Decreto 5.746 de
1929, J4 na Ditadura de Gettlio Vargas, foi elaborado um anteprojeto para uma
nova lei de faléncias. Foram convocados para tanto os juristas Noé Azevedo,
Joaquim Cantuo Mendes de Almeida, Silvio Marcondes, Filadelfo Azevedo,
Hahnemann Guimaraes, e Luiz Lopes Coelho. O trabalho desenvolvido culminou
com a edicdo do Decreto-lei 7.661/45>*. Referida lei tem como tragos marcantes
reforcar o poder do magistrado, reduzir o poder dos credores, e abolir a assembléia
que reunia credores para deliberar sobre assuntos do procedimento falimentar. Além
disso, transformou a concordata, tanto preventiva quanto suspensiva, num beneficio,

em lugar de um acordo de vontades, conforme aponta ECIO PERIN JUNIOR®:

No ano de 1945, no dia 21 de junho, surgiu o Dec.-lei 7.661, recentemente
revogado pela Lei 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Referido diploma legal
apresentou muitas inovagdes, dentre as quais destacamos as seguinte:

a) Deu inicio ao processo de abolicido das assembléias dos credores,
diminuindo sua influéncia, reforgando os poderes dos magistrados; e

b) A concordata (preventiva e suspensiva) deixou de ser um contrato, para
ser um beneficio concedido pelo Estado, através do juiz, ao devedor infeliz
e honesto.

A natureza da concordata como um beneficio concedido ao devedor também
é detectada por RUBENS REQUIAO®:

A concordata preventiva, uma espécie de concordata, constitui um beneficio
outorgado pelo Estado, através de sentenca judicial, ao empresario honesto
e de boa-fé, infeliz nos seus negoécios. Tem ela por finalidade facilitar o
pagamento dos credores, com dilagdes de prazo ou remissdo de parte da
divida, e, consequientemente, permitir ao empresario evitar a faléncia
reconstituindo e prosseguindo em sua atividade.

52 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacao de Empresas. Sdo Paulo: Atlas, 2006, vol. 4, p. 37.

%% JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sdo
Paulo: Método, 2006, p.37-39.

** MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperagdo de Empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006, vol. 4, p. 38-
39.

*® JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sao
Paulo: Método, 2006, p. 39.

°® REQUIAO, Rubens. Curso de Direito Falimentar. 142 Ed. Sdo Paulo: Saraiva. 1995. v.2., p. 70.
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Mesma opinido é a de MARCOS PAULO DE ALMEIDA SALLES e ALBERTO
GOSSON JORGE JUNIOR®’:

Em resumo, na estrutura do Decreto-Lei n? 7.661 de 1945, a concordata
preventiva era vista como “um favor legal” para o empresario que se
deparasse em situacdo de momentanea falta de liquidez financeira e que,
com a concordata, poderia obter o necessario “félego” para a normalizagao
de seu caixa e recomposicao da fluidez econémico-financeira da empresa.

A concordata (preventiva e suspensiva) deixou de ser um contrato, para ser

um beneficio concedido pelo Estado, através do juiz, ao devedor infeliz e honesto.

Com o passar dos anos surge a necessidade de reformas na legislacado
falimentar. Em 1993 foi apresentado ao Congresso Nacional um projeto de lei de
uma nova regulamentacdo juridica para a faléncia. Muitas discussdes depois,
referido projeto transformou-se na Lei 11.101/05. Dentre as inovacdes desta nova
lei, destaca AMADOR PAES DE ALMEIDA®:

A nova legislagao falimentar traz sensiveis inovagdes, tendo como principio
fundamental a recuperacao econémica da empresa, “a fim de permitir a
manutengdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacao da empresa,
sua funcao social e o estimulo a atividade econémica”, como enfatiza o art.
47 da lei mencionada.

ANDRE LUIZ SANTA CRUZ RAMOS®* também aponta alteracdes

importantes na Lei 11.101/05 em reac&o ao Decreto-Lei 7.661/45:

Dentre as principais alterag¢des trazidas pela Lei n® 11.101/05, ja batizada de
Lei de Recuperacado de Empresas (LRE), podemos citar: (i) a substituicao
da ultrapassada figura da concordata pelo instituto da recuperagéao judicial;
(i) o aumento do prazo de contestacdo, de 24 horas para 10 dias; (iii) a
exigéncia de que a impontualidade injustificada que embasa o pedido de
faléncia seja relativa a divida superior a 40 salarios minimos; (iv) a reducao
da participacdo do Ministério Publico no processo falimentar; (v) a alteragao
das regras relativas ao sindico, que passa a ser chamado agora de
administrador judicial; (vi) a mudanca na ordem de classificagdo dos
créditos e a previsdo de créditos extraconcursais; (vi) a alteracdo das
regras relativas a acado revocatoria; (vii) o fim da medida cautelar de
verificagdo de contas; (ix) o fim do inquérito judicial para apuracao de crime
falimentar; e (x) criagao da figura da recuperacao extrajudicial.

" SALLES, Marcos de Almeida; JORGE JUNIOR, Alberto Gosson. Fuséo, Cisdo, Incorporacdo e
Temas Correlatos. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009, p. 257.

°8 ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de Faléncia e Recuperacdo de Empresa. 252 Ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2009, ps. 9.

*® RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 631.
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Para RACHEL SZTAJN®® enquanto a concordata visava solucionar crises de
iliquidez temporaria por meio da dilacao de prazos, perddao de dividas, ou pela
combinacdo destas duas medidas, a recuperacdo nao esta restrita a iliquidez

temporaria, pois abrange também a insolvéncia:

Disciplina inovadora, a recuperacéao judicial introduz no ordenamento patrio
esquema desenvolvido em paises de common law. Na legislacao revogada,
no que se refere a concordata, tinha-se por escopo solucionar as crises de
iliquidez temporaria, por meio da dilagdo do prazo de pagamento, remissdo
parcial do valor dos créditos quirografarios ou a combinagdo de ambos,
dilagédo do prazo e remissado, pretendia facilitar a superagédo do problema
conjuntural. Diversamente, a recuperacdo judicial, assim como a
extrajudicial, ndo se restringe as crises de iliquidez temporaria, de
insolvéncia, mas abrange problemas de insolvabilidade em que se instala
uma situacao de desequilibrio patrimonial adverso.

Dentre as inovagdes apontadas nas licdes acima merece especial atencdo em
funcéo do objeto deste estudo, que é a cisdo, a fusdo e a incorporacao de empresas

como meio de recuperacao judicial, a substituicido da figura da concordata pelo
instituto da recuperacao judicial.

Mesmo durante a vigéncia do Decreto-Lei 7.661/45 a concordata sofria duras
criticas dos doutrinadores. RUBENS REQUIAO afirma que a faléncia e a concordata,
na forma em que encontravam-se estruturadas o Decreto-Lei 7.661/45, “nao
oferecem possibilidade de solucdo no sentido de propiciar ao comerciante em

situacdo de crise a possibilidade de recuperar-se” ©'.

ECIO PERIN JUNIOR®? também dirige criticas aos institutos da faléncia e

concordata na forma como foram concebidos pelo Decreto-Lei 7.661/45:

Assim, pode-se perceber que a sistematica adotada pelo Decreto-Lei n.
7.661/45 estava dissociada da atual realidade econdmica, levando o
processo falimentar muitas vezes a resultados in6cuos, ndo almejados
pelos credores, os quais dificilmente recuperavam seu crédito, e tampouco
correspondiam aos interesses sociais acima delineados.

Enquanto a concordata era um beneficio conferido pelo magistrado a pessoa

juridica em dificuldade financeira que preenchesse determinados pré-requisitos

%0 SZTAJN, Rachel. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Lei 11.101/2005
— Artigo por artigo. 22 Ed. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007. P. 231-232.

®" REQUIAO, Rubens. Curso de Direito Falimentar. 172 Ed. atual. Por Rubens Edmundo Requido.
Sao Paulo: Saraiva. 1998, vol 1, p. 113.

%2 JUNIOR, Ecio Perin. Preservacido da Empresa na Lei de Faléncias. Sao Paulo: Saraiva, 2009,
p.43.
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burocraticos, a recuperacao judicial, ao permitir aos credores se oporem ao plano de
recuperacao apresentado pelo devedor, e forcar a realizacdo de uma assembléia de
credores para deliberar sobre a aprovacao ou rejeicao do plano, transfere o poder de
conceder o beneficio aos credores, que avaliardo se a empresa é ou nao
recuperavel, analise que tera por base o plano de recuperacdao desenvolvido pelo
devedor, documento que devera ser apresentado em juizo pelo devedor no prazo
maximo de 60 (sessenta) dias contados da publicacdo da decisao que deferir o
processamento da recuperacéo judicial, artigo 53 da Lei 11.101/05:

Art. 53. O plano de recuperacao sera apresentado pelo devedor em juizo no
prazo improrrogavel de 60 (sessenta) dias da publicacdo da decisdo que
deferir o processamento da recuperacgéo judicial, sob pena de convolagao
em faléncia, e devera conter:

| — discriminagdo pormenorizada dos meios de recuperagdo a ser
empregados, conforme artigo 50 desta Lei, e seu resumo;

Il — demonstracao de sua viabilidade econémica; e

Il — laudo econbmico-financeiro e de avaliagdo dos bens e ativos do
devedor, subscrito por profissional legalmente habilitado ou empresa
especializada.

Paragrafo Unico: O juiz ordenara a publicagdo de edital contendo avisos aos
credores sobre o recebimento do plano de recuperacdo e fixando o prazo
para manifestagdo de eventuais objecdes, observado o artigo 55 desta Lei.

Efetuada a objecao que trata o paragrafo unico do artigo 53 da Lei 11.101/05,
objecdo que deve ser realizada no prazo de 30 (trinta) dias contados da publicacédo
da relacdo de credores, artigo 55 do referido diploma legal, o juiz convocara
assembléia de credores para deliberar sobre o plano apresentado, e em caso de
rejeicdo do mesmo sera decretada a faléncia do devedor, artigo 56, § 42, também da
Lei 11.101/05:

Art. 55. Qualquer credor podera manifestar ao juiz sua objecdo ao plano de
recuperacao judicial no prazo de 30 (trinta) dias contado da publicagdo da
relacdo de credores de que trata o § 22 do art. 72 desta Lei.

Art. 56. Havendo objecdo de qualquer credor ao plano de recuperacao
judicial, o juiz convocard a assembléia geral de credores para deliberar
sobre o plano de recuperacao. (...)

§ 4° Rejeitado o plano de recuperagao pela assembléia geral de credores, o

juiz decretara a faléncia do devedor.
Na vigéncia da Lei 11.101/05, portanto, a situagdo de crise econémica e
financeira da pessoa juridica, a insolvéncia empresaria, acarreta a consulta dos

credores sobre a possibilidade de recuperacdo da empresa, consulta que sera
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avaliada pela aceitacdo pelos mesmos, ou ndo, do plano de recuperacao
apresentado pelo devedor.

3.2 INSOLVENCIA EMPRESARIA

Principio elementar que orienta os negocios é de que as obrigacdes devem
cumpridas espontaneamente, ou seja, sem qualquer intervencado. Esta idéia de
cumprimento das obrigacdes pressupéem que o devedor, no vencimento da

obrigacao, tenha bens e direitos em valor suficiente para suportar o seu pagamento.

Interpretando conjuntamente os artigos 391 e 91, ambos do Cédigo Civil,

emerge o principio geral da solvabilidade juridica:

“Art. 91. Constitui universalidade de direito o complexo das relagdes
juridicas, de uma pessoa, dotadas de valor econdmico.

Art. 391. Pelo adimplemento das obrigacdes, respondem todos os bens do
devedor.”

Segundo o referido principio, pelo adimplemento das obrigacbes de uma
pessoa respondem todos os seus bens e créditos. Por se tratar de uma regra geral,
comporta excegdes, como por exemplo o bem de familia e as verbas alimentares®.
Numa execucdo judicial a atuacao do Estado, provocado pelo credor, se da sobre o

patriménio do devedor, sobre seus bens, e ndo sobre sua pessoa.

Portanto, todo o patriménio econémico da pessoa, indistintamente e no limite
de suas forcas, responde por cada uma de suas obrigacées e por todas elas.
Importante frisar que os artigos 91 e 391 do Cdédigo Civil referem-se apenas ao

patriménio econdmico do individuo, nunca ao seu patrimdnio moral.

O principio geral da solvabilidade juridica guarda estreita relacdo com os
conceitos de solvabilidade e insolvabilidade da Ciéncia Contabil. ANTONIO LOPES
DE SA e ANA MARIA LOPES DE SA®*, trazem os seguintes conceitos de

solvabilidade e insolvabilidade financeira no ambito contabil:

* MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacéo de Empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006, vol. 4, p. 31.
% SA, Antonio Lopes de; SA, Ana Maria Lopes de. Dicionario de Contabilidade. 92 Ed. Sdo Paulo:
Atlas, 1995, ps. 266-447.
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INSOLVABILIDADE FINANCEIRA — Fato patrimonial que se caracteriza
pela incapacidade de pagamento de dividas. Excesso de obrigacdes sobre
0S recursos a curto prazo.

A insolvéncia é atingida quando a empresa estd em desequilibrio com os
valores que representam o seu sistema financeiro.

A insolvabilidade pode ser reconhecida através de indices ou quocientes de
liquidez.

SOLVABILIDADE - Capacidade de liquidacao de débitos; a capacidade de
liquidacdo mede-se pelo quociente de liquidez (ver esse verbete).
Capacidade que uma empresa ou entidade tem de solver ou pagar as suas
dividas. Quantidade do que é solvavel. Qualidade que um componente
patrimonial tem para cobrir um compromisso.

Atingindo a crise financeira o estagio de insolvéncia absoluta, a empresa

ingressa em estado falimentar, assim definido pelos autores citados acima:

FALENCIA — Estado patrimonial de insolvéncia absoluta que provoca, pelo
escoamento dos recursos financeiros de giro, a destruicdo da finalidade
aziendal, levando a azienda a derrocada, a eversdo. O mesmo que quebra;
ato ou efeito de falir.

A faléncia é um estado de liquidagcdo patrimonial que se caracteriza por
fatos especiais, determinados pela legislacao e pela decorréncia propria da
incapacidade financeira ou de solvéncia.®®

Sobre a utilizacdo dos conceitos de solvéncia e insolvéncia da Ciéncia
Contébil pela Lei 11.101/05 para definir quando uma pessoa juridica € insolvente e

pode pleitear sua recuperacao judicial, ou seu credor requerer sua faléncia, refere
GLADSTON MAMEDE®:

Obviamente, o principio geral da solvabilidade juridica pressupdem que o
patrimonio positivo, (0 ativo) da pessoa tenha capacidade econdmica de
suportar as obrigagbes constantes de seu patrimdnio negativo (seu
passivo). Essa capacidade pode ser traduzida pelo termo solvabilidade,
traduzindo uma qualidade patrimonial especifica, traduzida na existéncia de
meios para o adimplemento, voluntario ou forgado, das obrigacoes
existentes contra si.

Portanto, para efeitos da Lei 11.101/05, a pessoa juridica é insolvente quando
seu patrimbnio ativo, bens e direitos, é insuficiente para pagamento das obrigagdes,
o passivo. Verificada esta situagéo de insolvéncia sao alternativas previstas pela lei

o pedido de recuperacao pela prépria pessoa juridica, ou o de decretacdo da

faléncia da pessoa juridica por seu credor.

% SA, Antonio Lopes de; SA, Ana Maria Lopes de. Dicionario de Contabilidade. 92 Ed. Sdo Paulo:
Atlas, 1995, 211.
¢ MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo: Atlas, 2006, vol. 4, p. 32.
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Analisados os conceitos de solvabilidade e de insolvéncia, e sua interpretacéo
para efeitos da Lei 11.101/05, conclui-se que o pressuposto do qual parte o principio
geral da solvabilidade juridica € de que o patrimdnio positivo da pessoa, o ativo,
tenha capacidade econdbmica de suportar as obrigacdes constantes de seu
patriménio negativo, seu passivo. Sindnimo do termo capacidade é solvabilidade, ou
seja, uma qualidade patrimonial especifica, consistente na existéncia de meios para
o adimplemento, voluntario ou forcado, das obrigacdes existentes contra si. Mas
como bem observa GLADSTON MAMEDE®’ a questdo ndo é simples, e ultrapassa a

mera quantificacdo mateméatica do patriménio liquido:

Em fato, para além das dificuldades obvias de quantificar os bens (coisas e
direitos) de forma inequivoca, a inclusdo da pessoa no ambito especifico da
sociedade da ao problema um contorno ainda mais interessante, no qual
algumas variaveis influenciam fortemente a solvabilidade de uma pessoa. A
primeira delas € a prépria confiabilidade da pessoa, a imagem econémica
que ela tem junto aos demais membros do grupo, permitindo-lhe, destarte,
providenciar valores para a quitacdo de suas dividas; é elemento
relevantissimo, considerando-se que muitas pessoas trabalham altamente
endividadas, com patriménio liquido negativo, mas sdo solventes:
conseguem adimplir suas obrigacdes em dia, preservando a confian¢a que
os demais por ela tém. N&o é o Unico elemento relevante; a liquidez do
patriménio & outro fator que ndo pode ser deixado em segundo plano: ha
pessoas cujo patriménio liquido é positivo — e significantemente positivo -,
mas que ndo conseguem transforma-lo em pecunia tempestivamente,
tornando-se inadimplentes e, assim, perdendo sua solvabilidade. De nada
adianta ter um patriménio ativo de R$ 1.000.000,00 e ndo conseguir pagar
uma obrigacao de R$ 1.000,00.

Por este motivo que o ordenamento juridico pressupdem a solvabilidade de
todas as pessoas. Enquanto permanecer esta pressuposicdo de solvabilidade, os
inadimplementos obrigacionais s&o tratados como conflitos individuais, por meio de
execucao judicial onde se busca a satisfacdo do crédito. Ha situacoes, entretanto,
em que se desfaz a pressuposi¢do de solvabilidade, ou seja, a conclusao é de que o
patriménio ativo nao é suficiente para cobrir as obrigacdes, o patrimbnio passivo. O
devedor passa neste momento a ser insolvente, ndo possui capacidade de solver as
obrigacoes, e os remédios previstos pela Lei 11.101/05 para combater a insolvéncia
sao a faléncia e a recuperagao da empresa.

¢ MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo. 2006. Ed. Atlas. p.
32/33.
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3.3 FALENCIA

A falta de condicbes para adimplir as obrigacbes contraidas, que é a
insolvéncia, ao longo da histéria sempre foi causa para a repreensdo social.
Expressdes, como falido, quebrado, insolvente, tem nitido aspecto vexatério,
negativo, e sdo associadas a palavras como desonesto, caloteiro, pilantra.

LUIZ OTAVIO LUIZ RODRIGUES JUNIOR® recorre ao livro O Conde de
Monte Cristo, de Alexandre Dumas, para ilustrar a angustia e sofrimento que o falido
€ submetido. No trecho a seguir transcrito o personagem Morrel constata estar falido
ao tomar conhecimento de que o0 navio que trazia suas mercadorias havia
naufragado com perda total da carga, e diante da constatacdo da faléncia convence

seu filho Maximiliano de que outra alternativa nao Ihe resta sendo a morte:

Se eu viver, tudo esté perdido; se eu viver, o interesse muda-se em duvida,
a compaixao transforma-se em encarnigamento; se eu viver, serei apenas
um homem que faltou a sua palavra, que ndo cumpriu as suas obrigacoes;
nao passo dum falido! Se, pelo contrario, morrer (pensa bem nisto,
Maximiliano), o meu cadaver é o dum homem de bem, mas desgracado. Se
vivo, os meus melhores amigos abandonardo a minha casa; se morto,
Marselha toda me acompanhara a ultima morada. Se vivo, tens tu vergonha
do meu nome; se morro, ergues a cabeca e dizes: ‘Sou filho daquele que se
matou, porque, pela primeira vez, foi obrigado a faltar a sua palavra.

Esse conceito do falido deriva da impressao geral de que o insolvente chegou
a esse estado porque quis, por ser desonesto. Evidentemente que a insolvéncia por
vezes decorre de dolo, da intencdo de passar os credores para tras, ou de culpa

grave, desidia na conducgdo dos negécios. E preciso ter-se em mente, entretanto,
que a fraude ndo é a regra universal da faléncia.

O fracasso € um elemento intrinseco a iniciativa, ao negécio. Em toda acéo
humana convivem lado a lado a esperanca de sucesso e o risco de fracasso. Assim
como ocorrem com as agdes humanas, as empresas implicam a possibilidade do

erro, do fracasso, do insucesso.

Aquele que se lanca na atividade empresarial pode, amanha, estar inserido
na classe dos milionarios. Pode, também, conhecer a outra face desta moeda, que é

a insolvéncia e a ruina.

8 RODRIGUES JUNIOR, Otavio Luiz. Revisdo Judicial dos Contratos: autonomia da vontade e
teoria da imprevisdo. Sdo Paulo: Atlas, 2002. p. 31.
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Nao é porque o empreendimento ndo atingiu o éxito pretendido que seus
componentes, os sécios, agiram criminosamente, desonestamente. Algumas vezes
a insolvéncia, o fracasso, decorre de comportamento ilicito, de desonestidade, mas

esta ndo é a regra.

Constatada a insolvéncia, consequiéncia direta é a incidéncia sobre um
mesmo devedor e seu respectivo patriménio de diversas pretensdées dos credores.
Isto resulta em problema tanto para o Estado quanto para a sociedade, pois como
visto anteriormente a insolvéncia significa inexisténcia de patriménio ativo suficiente
para cobrir 0 patriménio passivo existente. Logo, nem todos os credores terdo seus
créditos satisfeitos.

Para estas situacdes a sistematica de execucdo individual ndo é adequada®,
pois sendo certo que o patriménio ativo do individuo ndo cobre integralmente seu
patriménio passivo, parte das obrigacdes ndo serdo pagas. Assim, fazer uso da
execugao individual implica em ver alguns credores plenamente satisfeitos em
prejuizos dos demais, que nada receberiam, como observa ANDRE LUIZ SANTA
CRUZ RAMOS™:

Ocorre que, quando o ativo do devedor é insuficiente para a satisfacdo do
seu passivo — situagdo em que seu patriménio, portanto, esta negativo,
caracterizando a sua insolvéncia ou insolvabilidade — essa regra de
execucao individual se torna injusta, uma vez que com certeza alguns
credores conseguirdo o ressarcimento do seu crédito, enquanto que outros
nao terdo a mesma sorte.

Para os devedores insolventes, portanto, estabelece o arcaboug¢o normativo
uma execugao especial, na qual todos os credores devem ser reunidos num
Unico processo, para a execugdo conjunta do devedor. Em vez de se
submeter a uma execucado individual, pois, o devedor insolvente deve
submeter-se a uma execugao concursal, em obediéncia ao principio da par
condictio creditorum, segundo o qual deve ser dado aos credores
tratamento isonémico.

% “Por outro lado, caso se caracterize a insolvéncia, as regras da execucgao individual ndo tém

aplicabilidade, passando a execu¢ao do devedor a ser coletiva ou concursal, ou seja, todos os
credores, em um sO processo, executam o patriménio do devedor insolvente.” JUNIOR, Ecio Perin.
Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sao Paulo: Método, 2006,
p. 64.

' RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: Jus Podivm.
2010, p. 631.
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A natureza juridica da faléncia, portanto, é de execucdo concursal, um
processo coletivo, como reafirma SERGIO MOURAO CORREA LIMA™":

A consequiéncia maior da faléncia decorre de sua natureza de execugao
concursal. Em vez de os credores exigirem o pagamento de seus créditos
através de execugdes individuais, submeter-se-do a processo coletivo. As
execugoes individuais sdo suspensas; os débitos sdo relacionados no feito
falimentar.

Estando a pessoa juridica em estado de insolvéncia e sem condi¢cdes de ser
recuperada, é preciso ordenar a apuragdo do seu patriménio ativo e passivo, e
distribuir o montante arrecadado. A distribuicdo do montante arrecadado entre os
credores, como bem observa GLADSTON MAMEDE’?, foi definida levando em conta
dois critérios: a) o interesse publico em que determinadas obrigacdes, por sua
natureza, sejam satisfeitas preferencialmente em relacao a outros créditos, que por
sua natureza sao considerados de menor relevancia pelo legislador; b) preocupacéao
em garantir que todos os credores titulares de créditos de mesma natureza sejam
tratados em igualdade de condi¢cdes, com isonomia. Sob esta ideologia, o artigo 83
da Lei 11.101/05 estabeleceu as seguintes classes de credores:

Art. 83. A classificacao dos créditos na faléncia obedece a seguinte ordem:

| — os créditos derivados da legislagdo do trabalho, limitados a cento e
cinqlienta salarios minimos por credor, e os decorrentes de acidente do
trabalho;

Il — os créditos com garantia real até o limite do valor do bem gravado;

Il — créditos tributarios, independentemente de sua natureza e tempo de
constituicdo, excetuada as multas tributarias;

IV — créditos com privilégio especial, a saber:
a) os previstos no artigo 964 da Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002;

b) os assim definidos em outras leis civis e comerciais, salvo disposi¢éo
contraria desta lei;

¢) aqueles a cujos titulares a lei confira direito de retengcao sobre a coisa
dada em garantia;

V — créditos com privilégio geral, a saber:
a) os previstos no art. 965 da Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002;
b) os previstos no paragrafo Unico do artigo 67 desta Lei;

c) os assim definidos em outras leis civis e comerciais, salvo disposicao
contraria desta Lei;

" LIMA, Sérgio Mourdo Corréa; CORREA-LIMA, Osmar Brina. Comentarios a Nova Lei de
Faléncias e Recuperacao de Empresas. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 5.

2 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 33-
34.
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VI — créditos quirografarios, a saber:
a) aqueles nao previstos nos demais incisos deste artigo;

b) os saldos dos créditos ndo cobertos pelo produto da alienagcao dos bens
vinculados ao seu pagamento;

c) os saldos dos créditos derivados da legislacdo do trabalho que
excederem o limite estabelecido no inciso | do caput deste artigo;

VIl — as multas contratuais e as penas pecuniarias por infragdo das leis
penais ou administrativas, inclusive as multas tributérias;

VIII — créditos subordinados, a saber:
a) os assim previstos em lei ou em contrato;

b) os créditos dos sdcios e dos administradores sem vinculo empregaticio.

Para a realizacao dos objetivos listados acima foi instituida uma execucgao
coletiva para submeter o patriménio do insolvente aos seus credores. Neste
procedimento concorrem todos os credores do insolvente, ha um concurso de
credores. Este concurso € o modo com que se solucionam os conflitos entre
credores e devedor insolvente, e dos proprios credores entre si, visto que todos tem
interesse em ver seus créditos satisfeitos e, como o patriménio € insuficiente para
pagamento total, haverdo litigios entre estes credores. Ao Estado, com o
estabelecimento deste concurso de credores, sdo submetidas todas as dividas do
insolvente, e com a declaracdo de que nao tem condi¢cées de saldar seu passivo,
também seus bens e créditos sdo arrecadados pelo Estado, que assumira a tarefa
de transformar estes bens e créditos em dinheiro, formando assim um fundo comum

que sera empregado para o0 pagamento dos credores.

A decretacao da faléncia implica na arrecadacao do ativo, que sera promovida
com observancia ao disposto nos artigos 108 a 114 da Lei 11.101/05. Concluida a
arrecadacgao do ativo, sera dado inicio a etapa de realizacao deste ativo arrecadado,
que é a alienacdo dos bens em alguma das formas previstas no artigo 140" da Lei
11.101/05, e por alguma das modalidades previstas no artigo 142’* do referido
diploma legal. Realizado o ativo, resta o pagamento dos credores segundo a

classificacao prevista também no artigo 83 da Lei 11.101/05. Importante salientar

" “Art. 140. “A alienacdo dos bens serd realizada de uma das seguintes formas, observada a
seguinte ordem de preferéncia: | — alienacdo da empresa, com a venda de seus estabelecimentos
em bloco; Il — alienagdo da empresa, com a venda de suas filiais ou unidades produtivas
isoladamente; Il — alienacdo em bloco dos bens que integram cada um dos estabelecimentos do
devedor; IV — alienacao dos bens individualmente considerados.”

" “Art. 142. O juiz, ouvido o administrador judicial e atendendo a orientagdo do Comité, se houver,
ordenara que se processe a alienagao do ativo em uma das seguintes modalidades: | — leilao, por
lances orais; Il — propostas fechadas; Ill — pregéo.”



47

que como a decretacdo da faléncia decorre do estado de insolvéncia, ativo, bens e
direitos em montante insuficiente para pagamento do passivo, as obrigacdées, alguns

credores nao terao seu crédito satisfeito.

A faléncia, no entanto, ndo é remédio para toda e qualquer espécie de
insolvéncia. Sendo a insolvéncia de empresario ou sociedade empresaria, a
execucao coletiva judicial se dara pela chamada acdo de faléncia, que tem seus
elementos e rito definido pela Lei 11.101/05, conhecida como Lei de Faléncia e
Recuperacdo de Empresas. Ja a insolvéncia civil é tratada pela execugao coletiva
judicial das pessoas naturais, que ndo sejam empresarias, e processa-se segundo
os artigos 748 a 786-A do Codigo de Processo Civil. Também ndo sao aplicaveis as
regras constantes na Lei 11.101/05 as pessoas juridicas listadas no artigo 2° do
referido diploma legal:

“Art. Esta Lei ndo se aplica a:

| — empresa publica e sociedade de economia mista;
Il instituicao financeira publica ou privada, cooperativa de crédito, consércio,
entidade de previdéncia complementar, sociedade operadora de plano de
assisténcia a saude, sociedade seguradora, sociedade de capitalizagéo e
outras entidades legalmente equiparadas as anteriores.”
O foco de atuacao da Lei de Faléncias e Recuperacdo de Empresas sao as
pessoas juridicas encampadas pelo conceito previsto no artigo 966" do Cédigo
Civil, que considera empresario quem exerce profissionalmente atividade econémica

ou a circulagdo de bens ou de servigos.

Em que pese um olhar superficial sobre a afirmativa pareca contraditério, a
faléncia, assim com a recuperacao de empresas, visa a preservacao da empresa.
Este objetivo de preservacdo consta, inclusive, na redacdo do artigo 75 da Lei
11.101/05, dispositivo legal que relaciona os objetivos da faléncia:

“Art. 75. A faléncia, ao promover o afastamento do devedor de suas
atividades, visa a preservar e otimizar a utilizacdo produtiva dos bens, ativos e

recursos produtivos, inclusive os intangiveis, da empresa.”

> “Art. 966. Considera-se empresario quem exerce profissionalmente atividade econdmica
organizada para a producao ou circulagao de bens ou de servi¢os.”
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GLADSTON MAMEDE’® destaca os objetivos da faléncia segundo o artigo 75
da Lei 11.101/05:

Compreende-se, assim, o artigo 75 da Lei 11.101/05, quando prevé que a
faléncia, ao promover o afastamento do devedor de suas atividades, visa
preservar e otimizar a utilizacdo produtiva dos bens, ativos e recursos
produtivos, inclusive os intangiveis, da empresa. Essencialmente, a faléncia
conduzirg ao afastamento do devedor de suas atividades; ele, 0 empresario
ou a sociedade empresaria torna-se insolvente e, destarte, seu patrimonio
devera ser liquidado para saldar, no que for possivel, as dividas que tem.
No entanto, confundir o empresario ou a sociedade empresaria com a
empresa é um erro crasso. A empresa € um ente despersonalizado que
cumpre uma fungé@o social (principio da funcao social da empresa) e que,
portanto, deve ser preservada (principio da preservag¢do da empresa). Com
o desmantelamento da estrutura produtiva, perdem todos, o que por si s6
justifica o novo sistema. Uma lastima, um erro que se repetiu ao longo de
décadas no Brasil, levando a liquidagdo de empresas (e o desmantelamento
da estrutura produtiva) como se fosse um pressuposto para a liquidacao das
sociedades empresarias que as titularizavam e que tinham falido. Nao é. As
sociedades podem ser liquidadas sem liquidar as empresas, ja que sao
coisas distintas: sujeito e objeto. Aliena-se o objeto (a empresa) em pleno
funcionamento, com o que se conseguira um valor superior pelo patriménio
ativo (beneficiando, assim, mesmo aos credores), e mantém-se o0s
beneficios da fonte produtora, incluindo empregos, mercado, etc.

Conforme bem captado pelo autor na licdo transcrita acima, empresario e
empresa sao coisas distintas. Como a faléncia promove o afastamento do
empresario da atividade, e ndo desmantelamento da empresa, este instituto também
visa a preservacao da empresa, objetivo que é atingido com a alienacdo da
empresa, sem sua liquidacao. Neste processo o profissional da area contabil tem
papel relevante, pois sendo a sociedade insolvente, é ele quem dispéem da
qualificacao profissional necessaria para interpretar as informagcdes constantes da
escrituracdo contabil da sociedade, detectar as causas da insolvéncia, e auxiliar
aquele que adquire a empresa a superar a crise econdmico-financeira do

empreendimento e torna-lo rentavel.

Assim, nota-se que na faléncia o principio da preservacao da empresa tratado
no capitulo anterior deste estudo revela-se em duas situagdes: a) um dos objetivos
da faléncia € evitar que a insolvéncia de uma empresa contamine outras. Quando a
empresa em estado de insolvéncia adquire mercadorias ou servicos e, por nao

dispor de ativo suficiente para pagamento deste passivo, ndo cumpre a obrigacao de

® MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperagdo de Empresas. Sdo Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 308-
309.
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pagamento, impde ao credor os efeitos do inadimplemento, podendo levar este
credor, também, a uma situacao de insolvéncia. Assim, a decretagdo da faléncia do
comerciante em estado de insolvéncia retira-o do mercado, e impede que sua
insolvéncia contamine terceiros, preservando assim outras empresas. Vale a pena
lembrar que entre os principios que originaram a Lei 11.101/05 esta o da Retirada do
mercado de sociedade ou empresdrios ndo recuperdveis”’. b) por outro lado,
conforme incisos | e Il do artigo 140 da Lei 11.101/05, a forma preferencial de
alienacao dos bens da empresa falida é a alienacao da empresa com a venda de
seus estabelecimentos em bloco, ou a alienagdo da empresa com a venda de suas
filiais ou unidades produtivas isoladamente. Realizada a venda da empresa por
alguma destas formas serd mantida a fonte produtora, pois a atividade comercial
permanecera sendo explorada, e o emprego dos trabalhadores, pois continuara
sendo necessaria mao de obra para cumprimento do objeto social. Portanto, a
alienacao da empresa sob alguma destas formas viabiliza a preservacéo da funcao
social da empresa, pois concretiza o0 que GLADSTOM MAMEDE trata na licado acima
transcrita como liquidagao da sociedade sem liquidar a empresa.

Conforme ja analisado no capitulo anterior deste estudo, pelo papel relevante
desempenhado pela empresa na sociedade, o artigo 1° da Constituicao Federal Ihe
atribui, sob a denominacéo de “livre iniciativa”, o status de fundamento do Estado
Democratico de Direito. Ja o artigo 170 do referido diploma legal afirma o valor social
da livre iniciativa, ao lado do trabalho, como fundamento da ordem econ6mica e
financeira brasileira. A empresa, portanto, € bem juridico cuja protecao se justifica
nao apenas em funcao dos interesses de seus sécios, mas de seus empregados,
fornecedores, consumidores, investidores, e do proprio Estado, enfim, da sociedade
em geral, que direta e indiretamente se beneficia com ela. Apropriado, diante da
relevancia da empresa para a coletividade, a existéncia de um regime alternativo a

faléncia, que € a recuperacado de empresas.

7 “Retirada do mercado de sociedade ou empresarios ndo recuperaveis: caso hajam problemas
cronicos na atividade ou na administragdo da empresa, de modo a inviabilizar sua recuperagéo, o
Estado deve promover de forma rapida e eficiente sua retirada do mercado, a fim de evitar a
potencializacdo dos problemas e o agravamento da situagdo dos que negociam com pessoas ou
sociedade com dificuldades insanaveis na condug¢do do negécio.” ALMEIDA, Amador Paes de.
Curso de Faléncia e Recuperacido de Empresa. 252 Ed. Sao Paulo: Saraiva, 2009, p. 9.
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3.4 RECUPERACAO DE EMPRESA

Em primeiro lugar, necessario justificar a opg¢do pela estrutura de estudo
deste capitulo, quando foi analisado o instituto da faléncia em um primeiro momento,

e somente agora sera abordada a recuperacao de empresa.

Conforme licdo de ECIO PERIN JUNIOR’® em que pese parecer ilégico
primeiro tratar da faléncia e depois analisar a recuperacao de empresas, a escolha é
pertinente:

“Poderia parecer ilégico, e até mesmo incongruente que, depois de tratar da
faléncia, venhamos a estudar a recuperacgéo judicial, a qual tem por alvo
prevenir, objetivando viabilizar a superagao do estado de crise econémico-
financeira da empresa, ou obstar a decretagdo da quebra, caso o pedido de
faléncia ja tenha sido ajuizado.

Dois motivos, entretanto, aconselham esse expediente: 1?2) Se, na vida
ativa, a recuperagao judicial precede em regra a faléncia, historicamente é
instituto juridico que teve suas raizes vinculadas a esta. 2% Para bem
compreender a existéncia e vantagem desse meio preventivo, cumpre
conhecer primeiro o instituto da faléncia em seus detalhes, observando os
aspectos positivos e negativos que contém em seu mecanismo. Somente
entdo poderemos ver 0 que a lei e a equidade procuraram remediar.”

Corrobora com os argumentos acima o objeto deste estudo, que é justamente
a cisdo, a fusdo e a incorporacdo de empresas como meio de recuperacgao judicial.
Trata esta pesquisa, portanto, sobre o instituto da recuperacao judicial de empresa,
espécie de recuperacdo como se vera, e de alguns meios de recuperacgao listados
na Lei 11.101/05. Assim, sendo a recuperacao o foco do estudo, sua analise deve
ser mais profunda que a da faléncia, razdo pela qual mais apropriado que seja
analisada apdés a faléncia. Superada a questdo relacionada a estrutura deste

capitulo, passa-se a analise do instituto da recuperacao de empresas.

As dificuldades financeiras vividas por uma empresa ndo sao problemas que
digam respeito apenas a seus titulares, seus socios e administradores, como pode-
se pensar em uma analise superficial sobre a questdo. Conforme ja visto, a
empresa possui uma funcao social, que se revela no interesse que a comunidade
como um todo, organizada em Estado, tem sobre a atividade econémica organizada,
ainda que se trate de atividade privada, regida por regime juridico privado.

"8 JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperagcdo de Empresas. 32 Ed. Sao
Paulo: Método, 2006, p. 330.
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Ao desenvolver atividade para obter lucro e remunerar o capital investido
pelos sécios, objetivo imediato, a empresa gera um beneficio mediato que atinge os
empregados, fornecedores, consumidores, e o préprio Estado. A protecdo da
empresa, portanto, ndo é protecao do empresario e nem da propriedade empresaria,
antes disso é protecao da comunidade e do Estado, que se beneficiam com a sua
atividade. E preciso preservar a empresa para que ela cumpra sua fungdo social.
Neste sentido é a licdo de ANDRE LUIZ SANTA CRUZ RAMOS’:

Também destacamos o fato de que o desenvolvimento econdmico
verificado sobre tudo apdés a Revolugdo Industrial e intensificado pelo
processo de globalizagdo, deixou clara a relevancia das atividades
econbmicas para o progresso da sociedade com um todo, em fungédo da
geragao de empregos, do avango tecnologico, etc. Os operadores do direito
passam a se preocupar, enfim, com a fungéo social da empresa, o que faz
surgir no direito empresarial, com toda a forga, o denominado principio da
preservagdo da empresa.

Foi com base nesse principio que varios pontos relevantes do direito
falimentar brasileiro foram alterados pela lei n® 11.101/05, dentre os quais
se destaca a substituicdo da obsoleta figura da concordata pelo instituto da
recuperacao judicial.

Compreende-se, assim, o instituto juridico da recuperacdo de empresas
previsto na Lei 11.101/05 sob duas formas: recuperacao judicial e recuperacao
extrajudicial. Conforme definicdo constante do artigo 47%° da referida lei, a
recuperacao judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da crise econémico-
financeira para permitir a manutencdo da fonte produtora, do emprego dos
trabalhadores e dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacao da

empresa, sua funcéo social e o estimulo a atividade econbémica.

O artigo 47 da Lei 11.101/05, quando diz que a recuperacgao judicial visa
promover a “preservagao da empresa,”, “sua fungao social”, e o “estimulo a atividade
econbmica”, revela tratar-se da positivacdo dos principios da fungdo social da

empresa e da preservagao da empresa.

Deve-se atentar, por outro lado, que o legislador reconhece que é inerente a

atividade empresarial, ao desenvolvimento da empresa, situagdes de crise

® RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 726-727.

8 «Art. 47. A recuperacgdo judicial tem por objetivo viabilizar a superagdo da situacdo de crise
econémico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutencao da fonte produtora, do emprego
dos trabalhadores e dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservagdo da empresa,
sua funcao social e o estimulo a atividade econdémica.”
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econbmico-financeira, por vezes causadas pela inseguranca da economia
contemporanea, constantemente abalada por alteracées abruptas de cambio, juros,

inflacdo, disponibilidade de crédito, situacdes potencializadas pela globalizagao®'.

Outro ponto a ser observado no artigo 47 da Lei 11.101/05 consiste na
finalidade atribuida pela referida lei a recuperacao judicial. Consiste na manutencao
“da fonte produtora”, “do emprego dos trabalhadores”, “e dos interesses dos

credores”.

No que tange a esta hierarquia de finalidades, manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
GLADOSTON MAMEDE® afirma que em primeiro lugar deve-se buscar a
manutencao da fonte produtora, em segundo lugar, o emprego dos trabalhadores, e

somente em terceiro lugar esta o interesse dos credores.

Note-se que em nenhum momento a lei traz como finalidade da recuperacao
a defesa dos interesses do devedor, da sociedade empresaria, de seus sécios. Com
a recuperacao evidente que o devedor e o sécio sdo beneficiados, mas isto ocorre
como consequéncia do atendimento da finalidade precipua do instituto, que é a
manutencao da fonte produtora.

A recuperacao nao € medida para ser aplicada indiscriminadamente. Somente
as empresas viaveis, aquelas com condicbes de superar a crise econdmico-
financeira e, retomando a saude financeira, possam cumprir sua fungdo social

devem ser preservadas, conforme leciona ECIO PERIN JUNIOR®?:

A priori, a empresa em estado de pré-insolvéncia cujo saneamento é
impossivel deve, por razdées econdémicas e até mesmo sociais, ser
encerrada, pois 0s prejuizos seriam maiores que os beneficios de sua
manutencao.

A empresa a ser preservada é aquela passivel de saneamento, o que é
possivel verificar a partir da apresentagao do plano recuperatério, ou seja,
nao obstante os aspectos sociais, que entendemos importantissimos, os
aspectos econdmicos ndo podem ser desprezados e devem ser sopesados
no momento da decisao de recuperar ou decretar sua quebra.

8 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 182-
183.

% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 183.

8 JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sdo
Paulo: Método, 2006, p. 335.
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ANDRE LUIZ SANTA CRUZ RAMOS® também faz referéncia as empresas

gue merecem o procedimento de recuperagao:

O dispositivo deixa clara a sua finalidade, permitir a recuperagdo dos
empresarios individuais e das sociedades empresarias em crise, em
reconhecimento a fungéo social da empresa e em homenagem ao principio
da preservagdo da empresa. Percebe-se, todavia, que a recuperacdo sé
deve ser facultada aos devedores que realmente se mostrarem em
condicdes de se recuperar. A recuperagao é medida, enfim, que se destina
aos devedores viaveis. Se a situacao de crise que antecede o devedor é de
tal monta que se mostra insuperavel, o caminho da recuperacao Ihe deve
ser negado, ndo restando outra alternativa a ndo ser a decretagdo de sua
faléncia.

Em que pese a tautologia, necessario relembrar que entre os principios
relacionados no Parecer n® 534 de 2004 pelo Senador Ramez Tebet, Relator do
Projeto na Comissao de Assuntos Econémicos do Senado, esta o da “Retirada do

mercado de sociedade ou empresarios nao recuperaveis”, ja acima transcrito.

Enquanto a recuperacao da empresa na forma judicial é regida pelos artigos
47 a 74 da Lei 11.101/05, a recuperacao na forma extrajudicial & disciplinada pelos
artigos 161 a 167 do referido diploma legal. Na forma extrajudicial, a recuperacao

podera ocorrer de duas maneiras, ordinaria ou extraordinariamente.
3.4.1 Recuperacao judicial

A recuperacao judicial & procedimento destinado a empresas, e s6 pode ser
requerido por empresario ou sociedade empresaria. Logo, o pedido de recuperagao
judicial s6 é possivel havendo empresa regularmente constituida. Atividades
negociais conduzidas por trabalhadores autbnomos ou sociedade simples, ainda que
em situacdo econdmico-financeira delicada, ndo estdo amparadas pelo instituto da
recuperacao judicial. Nao basta, porém, a condicdo de empresario ou sociedade
empresaria para ter deferido pedido de recuperacao judicial. O artigo 48 da Lei
11.101/05 relaciona outros requisitos subjetivos que limitam a possibilidade juridica
do pedido:

8 RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 727.
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“Art. 48. Podera requerer recuperacao judicial o devedor que, no momento
do pedido, exerca regularmente suas atividades ha mais de 2 (dois) anos e
que atenda aos seguintes requisitos, cumulativamente:

| — ndo ser falido e, se o foi, estejam declaradas extintas, por sentenca
transitado em julgado, as responsabilidades dai decorrentes;

Il — ndo ter, ha menos de 5 (cinco) anos, obtido a concessdo de
recuperacao judicial;

[l — n&o ter, h4 menos de 8 (oito) anos, obtido concessao de recuperagao
judicial com base no plano especial de que trata a Segao V deste Capitulo;

IV — nao ter sido condenado ou nao ter, como administrador ou sécio
controlador, pessoa condenada por qualquer dos crimes previstos nesta lei.

Paragrafo Unico. A recuperacao judicial também podera ser requerida pelo
cOnjuge sobrevivente, herdeiros do devedor, inventariante ou sécio
remanescente.”
Os requisitos para o pedido de recuperacao judicial listados no artigo 48 da
Lei 11.101/05 tém o nitido intuito de evitar a banalizacdo da medida, e que deixe de
ser excecdo e passe a ser regra.®® A recuperacdo judicial é medida extraordinaria, e

nao pode servir a empreendimentos que nascem fadados ao insucesso.

Em se tratando de firma individual, o pedido de recuperacdo deve ser
realizado pelo proprio empresario, o titular da empresa. Ja no caso de sociedade, é
a propria pessoa juridica, por meio de seu representante legal com poderes para

tanto, quem deve requerer a recuperagao.

Embora haja um autor na recuperacao judicial, ndo ha réu. O empresario ou a
sociedade empresaria ndao pede a recuperacao judicial contra alguém, pede em
favor da empresa para manutencdo da fonte de producdo, do emprego dos

trabalhadores e dos interesses dos credores.

Nem todos os créditos, no entanto, estdo abrangidos pela recuperagcao. Os
créditos tributarios, artigo 187%¢ do Cédigo Tributario Nacional, ndo submetem-se a
concurso de credores. Referidos créditos, portanto, ndo estdo sujeitos a
recuperagao, regra aplica-se indistintamente as Fazendas Federal, Estaduais,
Distrital e Municipais. As dividas tributarias sao resolvidas por via propria, mediante
parcelamento de débitos fiscais a serem pleiteados junto as autoridades fazendarias.
Também nao estdo sujeitas aos efeitos da recuperacao judicial o credor titular da

% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sio Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 184-
186.

8 «Art. 187. A cobranga judicial do crédito tributario ndo é sujeita a concurso de credores ou
habilitacdo em faléncia, recuperacgédo judicial , concordata, inventario ou arrolamento.”
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posicdo de proprietario fiduciario de bens méveis ou imdveis, de arrendador
mercantil, de proprietario ou promitente vendedor de imdvel cujos respectivos
contratos contenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em
incorporacdes imobiliarias, ou de proprietario em contrato de compra e venda com
reserva de dominio, e a importancia entregue ao devedor, em moeda corrente
nacional, decorrente de adiantamento a contrato de cambio para exportacao, artigo
49, § 3% e § 4° da Lei 11.101/05%.

Em que pese nado estar expressamente consignado na lei, o pedido de
recuperacao judicial da empresa sujeita apenas os titulares das relagdes juridicas
estabelecidas até entdo, ndo alcangca as relagcbes juridicas novas, aquelas que
venham a ser estabelecidas apés o aforamento da peti¢ao inicial. Pensar de forma
diferente poderia conduzir inviabilizar a continuidade das atividades, pois o0s
parceiros comerciais, temerosos pelos efeitos do pedido de recuperacdo, poderiam
negar a concessao de crédito, exigir agio para o fornecimento de produtos e servicos
ou, simplesmente, negarem-se a manter qualquer relagdo comercial com a empresa

em recuperacao.

Segundo redacdo dada ao artigo 47 da Lei 11.101/05, a recuperacao judicial
tem cabimento nos casos em que 0 empresario ou sociedade empresaria passa por
crise econdmico-financeira que, efetivamente, possa conduzir a insolvéncia e,
consequentemente, represente possibilidade real de extincdo da fonte produtora, do
emprego dos trabalhadores, além de atentar contra os interesses dos credores.

Como bem observa GLADSTON MAMEDE®, nao existe uma definido
objetiva do que seja “crise econdmico-financeira”. De qualquer forma, demonstrada

a auséncia de crise econOmico-financeira que possa conduzir ao estado de

87 «Art. 49. Estao sujeitos a recuperagao judicial todos os créditos existentes na data do pedido, ainda
que nao vencidos. (...) § 3° Tratando-se de credor titular da posi¢ao de proprietario fiduciario de
bens méveis ou imoveis, arrendador mercantil, de proprietario ou promitente vendedor de imoével
cujos respectivos contratos contenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive
em incorporagdes imobilidrias, ou de proprietario em contrato de venda com reserva de dominio,
seu crédito ndao se submetera aos efeitos da recuperagao judicial e prevalecerdo os direitos de
propriedade sobre a coisa e as condigdes contratuais, observada a legislacdo respectiva, ndo se
permitindo, contudo, durante o prazo de suspensado a que se refere o § 4° do art. 6° desta Lei, a
venda ou a retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais a sua atividade
empresarial. § 4° Nao se sujeitara aos efeitos da recuperagéo judicial a importancia a que se refere
o inciso Il do art. 86 desta Lei.

8 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 202.
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insolvéncia empresaria, carece 0 empresario ou sociedade empresaria de

justificativa para propor o pedido de recuperacao judicial.

Quanto aos documentos que devem acompanhar o pedido de recuperacao
judicial, estdo dispostos no artigo 51 da Lei de Faléncia e Recuperagdo de
Empresas:

“Art. 51. A peticao inicial da recuperacao judicial sera instruida com:

| — Exposicdo das causas concretas da situagdo patrimonial do devedor e
das razdes da crise econdémico-financeira;

Il — demonstragbes contébeis relativas aos trés ultimos exercicios sociais e
as levantadas especialmente para instruir o pedido, confeccionadas com
estrita observancia da legislagdo societaria aplicAvel e composta
obrigatoriamente de:

a) balancgo patrimonial;

b) demonstracao de resultados acumulados;

¢) demonstracao do resultado desde o Ultimo exercicio social;
d) relatorio gerencial de fluxo de caixa e de sua projegao.

Il — a relagdo nominal completa dos credores, inclusive aqueles por
obrigacéo de fazer ou de dar, com a indicagdo do endereco de cada um, a
natureza, a classificagcdo e o valor atualizado do crédito, discriminando sua
origem, o regime dos respectivos vencimentos e a indicagdo dos registros
contabeis de cada transagéo pendente;

IV — a relagé@o integral dos empregados, em que constem as respectivas
funcoes, salarios, indenizagbes e outras parcelas que tém direito, com o
correspondente més de competéncia, e a discriminacdo dos valores
pendentes de pagamento.

V — certiddo de regularidade do devedor no Registro Publico de Empresas,
o ato constitutivo atualizado e as atas de nomeacdo dos atuais
administradores;

VI — a relagdo dos bens particulares dos sécios controladores e dos
administradores do devedor;

VIl — os extratos atualizados das contas bancarias do devedor e de suas
eventuais aplicagbes financeiras de qualquer modalidade, inclusive em
fundos de investimento ou em bolsas de valores, emitidas pelas respectivas
instituicoes financeiras;

VIl — certiddes dos cartérios de protestos situados na comarca do domicilio
ou sede do devedor e naquelas onde possui filial;

IX — a relagdo, subscrita pelo devedor, de todas as a¢des judiciais em que
este figure como parte, inclusive as de natureza trabalhista, com a
estimativa dos respectivos valores demandados.”

Atendidos os requisitos previstos na Lei 11.101/05 para a propositura do

pedido de recuperacao judicial, o juiz deferird o processamento da recuperacao
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judicial, artigo 52%°, e ordenara a expedicdo de um edital que serd publicado em
orgao oficial, contendo o resumo do pedido do devedor e da decisdo que deferiu o
processamento da recuperagdo judicial, a relacdo nominal de credores
discriminando o valor atualizado e a classificacdo de cada crédito, e a adverténcia
acerca do prazo para habilitagdo dos créditos. Ja tendo sido apresentado plano de
recuperacao judicial, constara no edital, também, adverténcia sobre o prazo para

que os credores apresentem objecao.

No prazo de 60 (sessenta) dias contados da publicacdo da decisdo que
deferiu 0 processamento da recuperacao judicial o devedor devera apresentar o
plano de recuperagédo, no qual indicard pormenorizadamente o meio ou meios de
recuperacado escolhidos, demonstrara sua viabilidade econdémica, e apresentara
laudo econémico-financeiro e de avaliacdo dos seus bens e ativos subscrito por
profissional legalmente habilitado ou por empresa especializada, artigo 53 da Lei
11.101/05:

“Art. 53. O plano de recuperacao sera apresentado pelo devedor em juizo
no prazo improrrogavel de 60 (sessenta) dias da publicacdo da decisdo que
deferir o processamento da recuperacao judicial, sob pena de convolagéo
em faléncia, e devera conter:

| — discriminagdo pormenorizada dos meios de recuperagdo a ser
empregados, conforme o art. 50 desta Lei, e seu resumo;

Il — demonstracao de sua viabilidade econémica; e

Il — laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do
devedor, subscrito por profissional legalmente habilitado ou empresa
especializada.

Paréagrafo Unico: O juiz ordenara a publicacdo de edital contendo aviso aos
credores sobre o recebimento do plano de recuperacao e fixando o prazo
para a manifestagdo de eventuais objecdes, observado o art. 55 desta Lei.

Para GLADSTON MAMEDE® o plano de recuperacdo é o elemento mais

importante da recuperacao judicial de empresa:

8 «Art. 52. Estando em termos a documentacdo exigida no art. 51 desta lei, o juiz deferirda o

processamento da recuperacao judicial €, no mesmo ato: (...) § 12 O juiz ordenara a expedigao de
edital, para publicagdo no 6rgao oficial, que contera: | — o resumo do pedido do devedor e da
decisdo que defere o processamento da recuperagao judicial; Il — a relacdo nominal dos credores,
em que se discrimine o valor atualizado e a classificagcdo de cada crédito; lll — a adverténcia acerca
dos prazos para habilitacdo dos créditos, na forma do art. 7%, § 1°, desta Lei, e para que os
credores apresentem objecdo ao plano de recuperagao judicial apresentado pelo devedor nos
termos do art. 55 desta Lei.”

% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 231.
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O plano de recuperagdo é o elemento mais importante da idéia de
recuperacao judicial da empresa. Trata-se simplesmente do projeto de
superagdo da crise econémico-financeira enfrentada pela organizacédo, o
caminho que é proposto pelo devedor — e devera ser aceito pelos credores,
adianto -, partindo da situagéo cadtica, deficitaria, e tendo por destino um
quadro de contas saneadas, de um estado saudavel da atividade negocial.

Com a publicacdo do edital previsto no paragrafo tnico do artigo 55°' da Lei

11.101/05 o plano de recuperacéo judicial chegara ao conhecimento dos credores,

que poderao apresentar objecdo ao mesmo. O prazo para apresentar a objecao € de

30 (trinta) dias, contados da publicacao da relacao de credores de que trata o § 2°

do artigo 7° da lei 11.101/05. Mas se na data desta publicacdo desta relacdo ainda

nao tiver sido publicado o edital previsto no paragrafo Unico do artigo 53, sera

contado da publicacédo deste edital o prazo para objecao, paragrafo unico do artigo

55 da Lei 11.101/05. Havendo objecdo ao plano por qualquer credor, o juiz

convocara assembléia-geral de credores para deliberar sobre o plano, artigo 56 da

Lei 11.101/05:

Art. 56. Havendo objecdo de qualquer credor ao plano de recuperacao
judicial, o juiz convocara assembléia-geral de credores para deliberar sobre
o plano de recuperacao. (...)

§ 32 O plano de recuperagao judicial podera sofrer alteragbes na
assembléia-geral, desde que haja expressa concordancia do devedor e em
termos que ndo impliquem diminuicdo dos direitos exclusivamente dos
credores ausentes.

§ 4° Rejeitado o plano de recuperagao pela assembléia-geral de credores, o
juiz decretara a faléncia do devedor.

Conforme § 3° do dispositivo legal acima transcrito, o plano de recuperacao

podera sofrer alteracbes para ser aprovado pelos credores desde que nao implique

diminui¢cdo dos direitos exclusivamente dos credores ausentes.

' Art. 55. Qualquer credor podera manifestar ao juiz sua objegéo ao plano de recuperagao judicial no
prazo de 30 (trinta) dias contado da publicagéo da relagéo de credores de que trata 0 § 2° do art. 7°
desta Lei. Paragrafo Unico: Caso, na data da publicacdo da relacdo de que trata o caput deste
artigo, ndo tenha sido publicado o aviso previsto no art. 53, paragrafo Unico, desta Lei, contar-se-&4
da publicacdo deste o prazo para as objecoes.”
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Na hipbtese de rejeicdo do plano, § 4°, ao juiz resta como ultima alternativa
decretar a faléncia do devedor, exceto na ocorréncia da situacéo prevista no § 1° do
artigo 58% da Lei 11.101/05. Como bem observa GLADSTON MAMEDE®, a
recuperacao judicial € uma transagao coletiva, ndo um beneficio concedido pelo
Estado, como era a concordata:

A recuperacdo judicial, ao contrario da concordata, (sob o regime do
Decreto-lei 7.661/45), ndo é mais um beneficio titularizado e concedido pelo
Estado, segundo os critérios deste, mas um acordo coletivo, uma transagao
judicial coletiva. Uma mudanca significativa de paradigmas que, certamente,
encontra resisténcia de muitos, acostumados as seis décadas do regime
anterior, mas uma mudanca que resulta clara do texto legal.

Diante da importancia do plano de recuperacdo, devem ser plenamente
atendidos os requisitos previstos nos incisos do artigo 53 da Lei 11.101/05, quais
sejam, a discriminacdo pormenorizada dos meios de recuperacdo e serem
empregados, a demonstracdo da viabilidade econdémica, € o laudo econémico-
financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor subscrito por profissional
habilitado ou empresa especializada. Além disso, deve ser um documento com
embasamento teorico, que demonstre a boa técnica daqueles que o elaboraram, e

nas palavras de ECIO PERIN JUNIOR®, consistente e impactante:

Importante ressaltar a necessidade de um plano consistente e impactante
sob o ponto de vista econémico, que contenha um planejamento sisteméatico
do cumprimento das obrigagdes com os credores, e fundamentalmente, um
parecer a respeito da viabilidade econémica da empresa, se possivel sobre
a chancela de uma consultoria iddnea e especializada.

%2 “Art. 58. (...) § 12 O juiz podera conceder a recuperagao judicial com base em plano que néo obteve
aprovacao na forma do art. 45 desta Lei, desde que, na mesma assembléia, tenha obtido, de forma
cumulativa: | — o voto favoravel de credores que representarem mais da metade do valor de todos
os créditos presentes a assembléia, independentemente de classes; Il — a aprovacado de duas das
classes de credores nos termos do art. 45 desta Lei ou, caso haja somente duas classes com
credores votantes, a aprovagéao de pelo menos uma delas; Il — na classe que o houver rejeitado, o
voto favoravel de mais de 1/3 (um tergo) dos credores, computados na forma dos § § 12 e 22 do art.
45 desta Lei. § 2° A recuperacgao judicial somente podera ser concedida com base no § 12 deste
artigo se o plano nao implicar tratamento diferenciado entre os credores da classe que houver
rejeitado.”

% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 249.

% JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperagcdo de Empresas. 32 Ed. Sao
Paulo: Método, 2006, p. 348.
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ANDRE LUIZ SANTA CRUZ RAMOS® também alerta para a importancia do

plano de recuperagao, ndo sendo o mesmo mera formalidade:

Vé-se, pois, que o plano de recuperacao ndao é uma mera formalidade,
devendo ser encarado pelo devedor como a coisa mais importante para o
eventual sucesso de seu pedido. Portanto, é interessante que o plano seja
minuciosamente elaborado, se possivel por profissionais especializados em
administracdo de empresas ou areas afins, e que proponha medidas viaveis
para a superacao da crise que atinge a empresa.

RACHEL SZTAJN e VERA HELENA DE MELLO FRANCO% chamam a
atencdo para a importadncia dos profissionais das areas econdmico-financeira, e
entre eles certamente esta o profissional contabil, no processo de elaboracdo do
plano de recuperagéo, especialmente na discriminacdo pormenorizada do meio de

recuperacao e na viabilidade econdémica:

Tem-se aqui o nlcleo da recuperacao judicial, o qual, como é linear, nao
depende unicamente dos esfor¢cos dos juristas, mas sim da “expertise” do
profissional da area econémico-financeira e administrativa, estes sim os
grandes astros do procedimento, pois o convencimento dos credores
decorrera da maestria da area técnica e ndo da argumentacéo juridica.

E, com efeito, o sucesso do pedido de recuperagdo decorre,
essencialmente, da performance técnica da &rea econdmico-financeira,
embora a capacidade de negociacédo do profissional do Direito possa atuar
favoravelmente na aceitacao dos credores.

Considerando que o plano de recuperacao deve indicar um meio de recuperar
a empresa, € que este meio deve ser adequado para combater os problemas que
geram as dificuldades financeiras, acertada a conclusdo de que no processo de
elaboracdo do plano de recuperagédo a atuagado do profissional da area econdmico-

financeira e administrativa tem maior relevancia que a do profissional do direito.

Como a escolha do meio de recuperar a empresa passa obrigatoriamente
pela constatacdo dos problemas que estdo gerando as dificuldades financeiras, a
crise econbmico-financeira, o profissional da area contabil tem papel de destaque
tanto no diagnéstico da doenca, situacao que gera a dificuldade financeira, quando
na aplicacdo do remédio, escolha do meio de recuperacdo adequado. Esta
qualificagcao do profissional contabil para a tarefa decorre de sua formagéao, voltada

% RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 737.

% SZTAJN, Rachel; FRANCO, Vera Helena de Mello. Faléncia e Recuperacdo da Empresa em
Crise. Rio de Janeiro: Campus, 2008, p. 245.
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para a analise, controle e registro das mutag¢des patrimoniais e para a interpretacao
das informagdes registradas.

Portanto, em que pese o remédio para a empresa em dificuldade ser uma
medida judicial, a identificacdo da doenca, bem como a escolha entre as diversas
espécies de remédio carece do auxilio do profissional da area contabil.

Avaliada a importancia do profissional da area contdbil no processo de
confecgdo do plano de recuperacao judicial, e por que nao dizer, no processo de
recuperacao judicial, necessario avaliar os meios de recuperacao previstos na Lei
11.101/05.

Quanto aos meios de recuperacao, estabelece o artigo 50 da Lei 11.101/05:
Art. 50. Constituem meios de recuperagao judicial, observada a legislacao
pertinente a cada caso, dentre outros:

| — concessdo de prazos e condi¢cdes especiais para pagamento das
obrigacdes vencidas ou vincendas;

Il — cisdo, incorporagéo, fusédo ou transformacédo de sociedade, constituicao
de subsidiaria integral, ou cessdo das cotas ou acgbes, respeitados os
direitos dos sécios, nos termos da legislagao vigente;

IIl — alteracao do controle societario;

IV — substituicdo total ou parcial dos administradores do devedor ou
modificacdo de seus érgdos de administracao;

V — concessdo aos credores de direito de eleicdo em separado de
administradores e de poder de veto em relagdo as matérias que o plano
especificar;

VI — aumento do capital social;

VIl — trespasse ou arrendamento de estabelecimento, inclusive a sociedade
constituida pelos préprios empregados;

VIII — redugéo salarial, compensacao de horarios e redugédo da jornada
mediante acordo ou convengéao coletiva;

IX — dacdo em pagamento ou novacgédo de divida do passivo, com ou sem
constituicdo de garantia prépria ou de terceiros;

X — constituicdo de sociedade de credores;
X| — venda parcial de bens;

Xl — equalizagdo de encargos financeiros relativos a débitos de qualquer
natureza, tendo como termo inicial a data da distribuicdo do pedido de
recuperacao judicial, aplicando-se inclusive aos contratos de crédito rural,
sem prejuizo do disposto em legislacao especifica;

XIII — usufruto da empresa;
XIV —administragdo compartilhada;
XV — emissao de valores mobiliarios;

XVI — constituicdo de sociedade de proposito especifico para adjudicar, em
pagamento dos créditos, os ativos do devedor.
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Sao inumeros os meios que podem ser utilizados para recuperacdo da
empresa. Conforme licio de GLADSTON MAMEDE?®" a seguir transcrita, o rol de
meios de recuperacao constante do artigo 50 da Lei 11.101/05, apesar de vasto, é
meramente exemplificativo. Podem ser adotados meios diversos daqueles previstos
no artigo 50 da Lei de Faléncia e Recuperacao de Empresas se a natureza e
particularidades assim exigirem. E possivel, inclusive, serem combinados mais de
um meio para criar o modelo que atinja o objetivo pretendido, que é a superagédo da

crise econdmico-financeira:

Sao amplos os meios que podem ser utilizados para a recuperacao judicial
da empresa, bastando para sua implementagdo que haja concordancia
entre o devedor (empresario ou sociedade empresaria) que pede o
beneficio e a maioria de seus credores, na forma como se estudara a
seguir. Nao se tem mais uma limitagdo as figuras do abatimento no valor
das dividas e/ou dilagdo do prazo para pagamento, como ocorria na
legislagdo anterior, embora seja perfeitamente possivel que se estabelega
que a recuperagao se dé por essa via. Nesse sentido, merece particular
atencdo o artigo 50 da Lei 11.101/05, quando lista meios de recuperacao
judicial, mas adverte, que seu caput, tratar-se de relacdo meramente
exemplificativa, podendo ser adotados outros meios, desde que logrem a
concordancia entre o empresario ou sociedade empresaria devedora e a
assembléia de credores. Alias, é possivel combinar meios para, assim,
chegar a um modelo que atenda aos diversos direitos e interesses que
convergem em juizo universal da recuperagéo.

Quando a situacdo econbémico-financeira decorre da inadequacdo da
estrutura do negécio, que reflete sobre a atividade empresaria, pode-se optar como
meio de recuperacdo pala cisdo, fusdo, incorporacdo ou transformacado de
sociedade, constituicdo de subsidiaria integral, ou cessdao de quotas ou agdes,
inclusive a alteragcdo do controle societério, incisos Il e Il do artigo 50 da Lei
11.101/05%.

Possui especial importancia para o objeto deste estudo parte dos meios de
recuperacao previstos no inciso Il do artigo 50 da Lei11.101/05, mais precisamente
as operacoes societarias de cisao, incorporacao e fusdo de sociedades, que serao
estudadas no préximo capitulo.

Enfrentadas as questdes relacionadas a recuperacéo judicial e tracadas suas
caracteristicas e particularidades com enfoque especial ao plano de recuperacéo e

seus requisitos, principalmente os meios de recuperacao, falta a conclusao deste

 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 233.
% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 233.
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capitulo somente a analise da recuperagdo extrajudicial, que sera analisada a

sequir.
3.4.2 Recuperacao extrajudicial

Parte significativa da doutrina especializada, inclusive GLADSTON
MAMEDE®, afirma que na Lei 11.101/05, especialmente em relagdo ao tratamento
dado a recuperagdo de empresa, a crise econdmico-financeira de empresarios ou
sociedade empresarias assumiu condicao de assunto privado, tornando-se tema de
maior interesse para credores e devedor do que para o Estado:

Indubitavelmente, com a vigéncia da Lei 11.101/05, a crise econémico-
financeira de empresarios ou sociedades empresarias assumiu contornos
essencialmente privados, tornando-se assunto préprio de credores e
devedor, menos que assunto de Estado. Essa dimensédo essencialmente
privada da crise econbmico-financeira estd muito mais patente na
recuperacao da empresa do que na faléncia.

Conforme criticas da doutrina ja relatadas anteriormente, na vigéncia do
Decreto-lei 7.661/45 a concordata era um beneficio concedido pelo Estado aqueles
que preenchessem determinados requisitos legais. Este é o entendimento de ECIO
PERIN JUNIOR':

A concordata, no Dec.-lei 7.661/45, era definida como uma espécie de
“favor legal” que possibilitava ao comerciante a dilacdo no prazo de
vencimento ou na remisséo parcial do valor de certas obrigagces devidas,
evitando ou suspendendo a faléncia.

Dessa forma, aquele que preenchesse os requisitos legais concessivos
deste “favor legal”, independentemente da vontade dos credores, teria
provimento jurisdicional positivo, deferindo seu pedido. A relagao juridica
entre a empresa em crise e o Estado, por meio do Judiciario, ndo levava em
consideragao a vontade dos credores, maiores interessados e sujeitos aos
efeitos dessa concessao.

A Lei 11.101/05 compreende a recuperagao da empresa em bases diversas,
tornando-a ndo um simples problema do Estado e do devedor. A crise econémico-
financeira do devedor é vista mais como um problema de credores e devedor. A

participacdo do Estado consiste em aferir a presenca dos requisitos legais para

% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 298.
1% JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperagdo de Empresas. 32 Ed. Sao
Paulo: Método, 2006, p. 333.
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submeter o plano de recuperagdo aos credores, e chancelar a posicdo a que
chegarem as partes, credores e devedor.

Percebendo a possibilidade de estabelecer um procedimento de recuperacao
de empresa extrajudicial, o legislador o fez nos artigos 161 a 167 da Lei 11.101/05.
Nesta espécie de recuperacdo, o devedor que preencher os requisitos previstos para
a recuperacao judicial pode propor e negociar com credores plano de recuperacao,
artigo 161 da Lei 11.101/05:

“Art. 161. O devedor que preencher os requisitos do art. 48 desta lei podera
propor e negociar com credores plano de recuperagao extrajudicial.”

Curioso é que na vigéncia da do Decreto-Lei 7.661/45 a faculdade atribuida
ao credor pelo artigo 161 da Lei 11.101/05, chamar os credores para propor €
negociar créditos, era considerado reconhecimento da insolvéncia e podia acarretar,

segundo o artigo 22, inciso l1I'°!, a decretacdo da faléncia do devedor:

Uma das provas mais inequivocas de que a legislacdo falimentar brasileira
era obsoleta e necessitava urgentemente de reformulagcédo era a regra do
art. 29 inciso Ill, do decreto-lei n® 7.661/45, que punia o devedor
comerciante que convocava seus credores, propondo-lhe dilagdo, remisséo
de créditos ou cessao de bens, com a possibilidade de decretagéo de sua
faléncia. A convocacgéo extrajudicial de credores era, pois, considerada um
ato de faléncia pela lei anterior. Assim, “o empresario individual ou a
sociedade empresdria que se arriscasse e convocar os credores para lhes
submeter um plano qualquer de recuperagéo podia ter a faléncia requerida
e decretada, frustrando-se assim a solugdo de mercado que tentara
encaminhar”.

A LRE, entretanto, adotou posicdo distinta, incentivando a solugédo de
mercado no seu art. 161, segundo o qual “o devedor que preencher os
requisitos do art. 48 desta Lei éjodera' propor e negociar com credores plano
de recuperacdo extrajudicial.”'*®

AMADOR PAES DE ALMEIDA'® também chama a atencdo para esta
mudanca drastica na legislagéo:

101 “Art. 29 Caracteriza-se, também, a faléncia, se o comerciante: | — executado, ndo paga, nao
deposita a importancia, ou ndo nomeia bens a penhora, dentro do prazo legal; Il — procede a
liquidacao precipitada, ou langa mao de meios ruinosos ou fraudulentos para realizar pagamento; IlI
— convoca credores € Ihes propde dilagéo, remissao de créditos ou cessao de bens; (...)”

%2 RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 756.

1% ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de Faléncia e Recuperacdo de Empresa. 252 Ed. Sao Paulo:
Saraiva, 2009, p. 357.
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Sob a égide da legislagao falimentar revogada, a convocagao de credores
para propor-lhes moratéria, isto €, dilagdo nos prazos fixados para
cumprimento de obrigagdes, por constituir-se em manifesta demonstracao
de insolvéncia, ensejava ao credor, munido de tal prova, requerer a faléncia
do devedor (art. 29, lll, do Decreto-lei n® 7.661/45).
A LRE adotou posicao distinta daquela consignada no inciso Il do artigo 2° do
Decreto-Lei 7.661/45, incentivando a solucdo de mercado no seu art. 161, segundo
o qual “o devedor que preencher os requisitos do art. 48 desta Lei podera propor e

negociar com credores plano de recuperacdo extrajudicial.”

A recuperagdo extrajudicial, segundo ECIO PERIN JUNIOR', estimula a
aproximacao de credor e devedor para, através de acordos extrajudiciais que serao
objeto de homologacéo judicial, evitar a decretacao da faléncia do devedor.

Somente no momento da homologacdo pelo Poder Judiciario dos acordos
celebrados extrajudicialmente pelos credores e o devedor é que o Estado é
convocado, acessoriamente, para garantir estabilidade e executoriedade ao que foi
deliberado, e para evitar a supremacia da vontade arbitraria em detrimento da

coletiva'®.

Para obter a homologacdo da recuperacdo extrajudicial o empresario ou
sociedade empresaria devera atender, conforme determina o artigo 161 da Lei
11.101/05, os requisitos constantes do artigo 48 do referido diploma legal, requisitos
ja verificados no item 3.4.1. acima, e que para evitar a repeticdo ndo serao
analisados novamente. Sem a presenca de tais requisitos ndo sera possivel

homologar a recuperagao extrajudicial.

1% “Dessa forma, a recuperacéo extrajudicial estimula a aproximagéo dos credores ao devedor para

preventivamente evitar-se a quebra, instaurando-se acordos extrajudiciais que serdo objeto de
homologagéo judicial. Finalmente, com a adog¢do do instituto da recuperagdo extrajudicial, o
legislador cria um mecanismo informal para que os credores e devedor busquem um resultado ao
menos satisfatério, como forma de preservagao da unidade produtiva.” JUNIOR, Ecio Perin. Curso
de Direito Falimentar e de Recuperacao de Empresas. 32 Ed. Sao Paulo: Método, 2006, p. 354.

1% “Trata-se de mais uma expressado da compreensao da recuperagdo da empresa como um assunto
privado ao qual o Estado é convocado apenas acessoriamente, para garantir estabilidade e
executoriedade ao que for deliberado, bem como para assegurar que a dimensio coletiva,
assemblear, da tomada de decisdo, impeg¢a que a vontade arbitraria, isolada, de um ou alguns
possa atuar contra a dos demais e, principalmente, contra os principios da preservagao da empresa
e de sua funcéo social.” MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sdo Paulo.
2006. Ed. Atlas. ps. 299.
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A exemplo do que ocorre na recuperagao judicial, o § 12 do artigo 161'% da
Lei 11.101/05 determina que as regras de recuperacao extrajudicial da empresa nao
sao aplicaveis a titulares de créditos de natureza tributaria, derivados da legislacao
do trabalho ou decorrentes de acidente do trabalho. Também nado serao alcancados
os credores titulares das posicdes de proprietario fiduciario de bens méveis ou
imoveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou promitente vendedor de imével
cujos respectivos contratos tenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade,
inclusive em incorporagdes imobiliarias, ou de proprietario em contrato com reserva
de dominio. Seus créditos ndo se submeterdo aos efeitos da recuperacéo
extrajudicial e prevalecerao os direitos de propriedade sobre a coisa e as condi¢des
contratuais, observada a legislacdo respectiva. Nao atinge a recuperacao
extrajudicial, também, a importancia entregue ao devedor, em moeda corrente
nacional, decorrente de adiantamento a contrato de cambio para exportagdo, na
forma do artigo 75, §§ 3% e 4°, da Lei 4.728/65, desde que o prazo total da operacéo,
inclusive eventuais prorrogacoes, nao exceda o previsto nas normas especificas da

autoridade competente.

Na forma do § 3° do artigo 161'%, o devedor ndo podera requerer a
homologacado de plano extrajudicial se estiver pendente pedido de recuperagéao
judicial ou se houver obtido recuperacgéo judicial ou homologagédo de outro plano de

recuperacao extrajudicial a menos de dois anos.

Finalizada a negociagdo entre credores e devedor e havendo consenso
quando ao adimplemento das obrigacées, o0 ajustado serd consignado em
documento, e assinado pelas partes. Apdés, o devedor poderd requerer a
homologacdo em juizo do plano de recuperagdo extrajudicial, artigo 162'% da Lei
11.101/05, hip6tese em que o juiz mandara publicar edital informado o recebimento
do pedido e convocando todos os credores do devedor para apresentacao de suas

1% «Art. 161. O devedor gue preencher os requisitos do art. 48 desta lei podera propor e negociar com

credores plano de recuperacao extrajudicial. § 12 Nao se aplica o disposto neste Capitulo a titulares
de créditos de natureza tributaria, derivados da legislagcao do trabalho ou decorrentes e acidente de
trabalho, assim como aqueles previstos nos arts. 49, § 3%, e 86, inciso |l do caput, desta Lei.”

197 «Art. 161. (...) § 32 O devedor ndo podera requerer a homologacao de plano extrajudicial, se estiver
pendente pedido de recuperacgdo judicial ou se houver obtido recuperagéao judicial ou homologagao
de outro plano de recuperagao extrajudicial h4 menos de 2 (dois) anos.

198 «Art. 162. O devedor poderd requerer a homologacdo em juizo do plano de recuperacio
extrajudicial, juntando sua justificativa e o documento que contenha seus termos e condi¢ées, com
as assinaturas dos credores que a ele aderiram.”
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impugnacdes ao plano de recuperacdo extrajudicial, artigo 164'% do referido
diploma legal. A oposicao dos credores ao plano sé podera ser fundada em alguma

das matérias citadas nos incisos |, Il e Ill do § 32 do artigo 164 da Lei 11.101/05.

Apresentada alguma objecdo, o devedor no prazo de cinco dias se
manifestara, e em seguida o juiz decidira a objecao.

Diferenca significativa entre a recuperacao judicial e a extrajudicial é que a
sentenca que indefere o pedido de homologacdo do plano de recuperacéao
extrajudicial ndo acarreta a decretagdo da faléncia empresario ou sociedade
empresaria, artigo 164, § 82'"°, ao contrario do que ocorre com a recuperagio
judicial, artigo 56, § 4°'"" da Lei 11.101/05. Na hipétese de ndo homologagdo do
plano de recuperacao extrajudicial o devedor podera, inclusive, apresentar novo
plano e pedido de homologacéo, § 8° do artigo 164 da referida lei.

Andlise mais detalhada do disposto nos artigos 161 e 163 da Lei 11.101/05
revela distingdo entre os procedimentos previstos nos referidos dispositivos legais.
Assim, convencionou-se diferenciar o procedimento previsto nos artigos 161 e 162,
daquele disciplinado no artigo 163. Como a lei ndo denominou cada uma das
espécies de recuperacdo extrajudicial, para GLADSTOM MAMEDE'"? a espécie de
recuperacao prevista nos artigos 161 e 162 é ordinaria, e a prevista no artigo 163

extraordinaria:

Embora o legislador ndo tenha utilizado a nomenclatura recuperagéo judicial
ordindria e recuperacao judicial extraordindria, o contraste entre o artigo 161
e 0 artigo 163 da lei 11.101/05 recomenda esta distingdo. Prevista nos
artigos 161 e 162, a recuperacao extrajudicial ordinaria € medida que traduz
adesao voluntaria de todos os credores, produzindo efeito apenas entre os
seus signatarios. Ja a recuperacgao extrajudicial extraordinaria, de que cuida
o artigo 163, com se vera a seguir, € medida que merece a adesao de, no

199 «“Art. 164. Recebido o pedido de homologacio do plano de recuperagédo extrajudicial previsto nos

arts. 162 e 163 desta Lei, 0 juiz ordenara a publicacdo de edital no érgéo oficial e em jornal de
grande circulagao nacional ou das localidades da sede e das filiais do devedor, convocando todos
os credores do devedor para apresentacdo de suas impugnagdes ao plano de recuperacao
extrajudicial, observado o § 3° deste artigo. (...) § 32 Para opor-se, em sua manifestacdo, a
homologacgéo do plano, os credores somente poderédo alegar: | — ndo preenchimento do percentual
minimo previsto no caput do art. 163 desta Lei; Il — pratica de qualquer dos atos previstos no inciso
Il do art. 94 ou do art. 130 desta Lei, ou descumprimento de requisito previsto nesta Lei; Il —
descumprimento de qualquer outra exigéncia legal.”

M0 «“Art. 164. (...) § 82 Na hipétese de nao homologacio do plano o devedor podera, cumpridas as
formalidades, apresentar novo pedido de homologagao de plano de recuperagéo extrajudicial.”

" «Art.56. Havendo objecdo de qualquer credor ao plano de recuperacdo judicial, o juiz convocara a
assembléia geral de credores para deliberar sobre o plano de recuperagéo. (...) § 4° Rejeitado o
éplano de recuperacao pela assembléia geral de credores, o juiz decretara a faléncia do devedor.”

"2 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 301.
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minimo, 3/5 de credores de uma mesma espécie, mas vinculando a minoria
que a ele nao aderiu. Sao situagées bem distintas em suas bases e em
suas implicagdes, merecendo cautela em sua abordagem, havendo que se
reconhecer uma certa desordem no tratamento que o legislador deu ao
tema.

Ja RACHEL SZTAJN e VERA HELENA DE MELLO FRANCO'"® denominam
as espécies de recuperacao extrajudicial de convencional ou facultativa, artigos 161
e 162 da Lei 11.101/05, e obrigatéria, artigo 163 da citada lei:

Duas sé@o as modalidades de recuperagdo extrajudicial: a convencional, ou
facultativa, a qual somente atinge os credores que aderirem, tal como
previsto na norma do art. 162 da LRE, e a obrigatéria, que se impde a todos
os credores, desde que cumpridos os requisitos da norma do art. 163 da
LRE.

Para efeitos deste trabalho sera adotada a denominagdo proposta por
GLADSTON MAMEDE para diferenciar as espécies de recuperacdao, sendo
identificada como recuperacao extrajudicial ordinaria aquela prevista nos artigos 161
e 162 da Lei 11.101/05, em que ha adesdo voluntaria de todos os credores,
produzindo efeito apenas entre o0s seus signatarios, € como recuperacao
extrajudicial extraordinaria aquela objeto do artigo 163 do referido diploma legal, que
necessita de adesdo de no minimo 3/5 de credores de uma espécie, mas vincula a

minoria que a ele ndo aderiu.
3.4.2.1 Recuperacgao extrajudicial ordinaria

A recuperacéo extrajudicial ordinaria produz efeitos apenas entre aqueles que
expressamente aceitaram o plano de recuperacao elaborado pelo devedor, razédo

pela qual obriga somente aqueles que aderiram voluntariamente.

“Prevista nos artigos 161 e 162, a recuperacao extrajudicial ordinaria é
medida que traduz adesdo voluntaria de todos os credores, produzindo efeito

apenas entre os seus signatarios.”'

Tendo negociado com seus credores alternativa para a solugdo da crise
econdmico-financeira que enfrenta, o devedor elaborard um plano de recuperacao

8 SZTAJUN, Rachel; FRANCO, Vera Helena de Mello. Faléncia e Recuperacdo da Empresa em
Crise. Rio de Janeiro: Campus, 2008, p. 257.
"* MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 301.
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extrajudicial, nele apondo sua assinatura e a de todos os credores que com ele
anuiram.

Conforme paragrafo segundo do artigo 161"

, € vedado estipular neste plano
0 pagamento antecipado de dividas ou tratamento desfavoravel aos credores que a
ele ndo estejam sujeitos. Se o fizer, nao poderd ser homologado. Acerca dos
créditos que nao podem ser incluidos nesta forma de recuperacao extrajudicial,

PAULO PENALVA SANTOS''® relaciona:

A Lei 11.101/2005 veda expressamente a inclusdo, no pedido de
recuperacao extrajudicial, de determinados créditos. Sdo eles: (i) Os
créditos tributarios e previdenciarios; (ii) créditos trabalhistas e por acidente
de trabalho; (iii) créditos decorrentes de contratos de arrendamento
mercantil; (iv) alienacdo fiduciaria em garantia; (v) adiantamento a contrato
de cambio; (vi) contrato de venda com reserva de dominio; (vii) promessa
ou compra e venda de imoével com clausula de irrevogabilidade e
irretratabilidade.

Com excecao do crédito trabalhista e por acidente de trabalho, € a mesma

relacdo de credores que ndo se sujeitam a recuperacao judicial.
Devidamente assinado pelos acordantes, o devedor ajuizara pedido de
homologacéo do plano de recuperacdo extrajudicial, artigo 162" da Lei 11.101/05,
apresentando com o pedido de homologacdo a justificativa e o documento que
contenha seus termos e condigdes, com a assinatura dos credores que a ele

aderiram.

Distribuido o pedido de homologacgdo, os credores que aderiram ao plano
estdo proibidos de desistir, artigo 161, § 52'"®. S6 com a anuéncia expressa dos
demais signatarios, devedor e demais credores, sera possivel a desisténcia.
Recebido o pedido de homologacdo do plano, e verificado o cumprimento dos

requisitos, o juiz homologara o plano de recuperagao.

A recuperacao extrajudicial ordinaria, como visto, € uma transacédo coletiva

que, ao final, recebe homologagéo judicial.

"% «Art. 161. O devedor gue preencher os requisitos do art. 48 desta lei podera propor e negociar com

credores plano de recuperacao extrajudicial. (...) § 22 O plano ndo podera contemplar o pagamento
antecipado de dividas nem tratamento desfavoravel aos credores que a ele ndo estejam sujeitos.”

¢ SANTOS, Paulo Penalva. Comentarios a Nova Lei de Faléncias e Recuperacdo de Empresas.
Rio de Janeiro. 2009. Ed. Forense. P. 1.103.

"7 «Art. 162. O devedor poderd requerer a homologacdo em juizo do plano de recuperacio
extrajudicial, juntando sua justificativa e o documento que contenha seus termos e condi¢ées, com
as assinaturas dos credores que a ele aderiram.”

M8 «Art. 161. (...) § 52 Apos a distribuicdo do pedido de homologacéo, os credores ndo poderdo
desistir da adesao ao plano, salvo com a anuéncia expressa dos demais signatarios.
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3.4.2.2 Recuperacgao extrajudicial extraordinaria

O artigo 163'"® da Lei 11.101/05 estabelece os requisitos para a denominada
por GLADSTON MAMEDE recuperacao extrajudicial extraordinaria. Por meio dela o
empresario ou sociedade empresaria poder requerer a recuperagao extrajudicial
deste que conte com assinatura de credores que representem mais de 3/5 de todos
os créditos de cada espécie por ele abrangidos. Neste caso, homologado o plano se
atendidos todos os requisitos, obrigara a todos os credores por ele abrangidos,
mesmo aqueles que nao tenham aderido ao acordo mediante assinatura no
documento. Sobre esta espécie de recuperacao extrajudicial leciona ECIO PERIN
JUNIOR'™:

“Assim, o legislador criou mecanismo que impde aos demais credores de
determinada faixa de crédito (por exemplo créditos quirografarios), a sua
adesdo forcada ao plano recuperatério, posto que seus pares, em
percentual superior ao correspondente a 3/5 dos créditos aderiram
espontaneamente ao plano.

Dessa forma, o devedor deve, para trazer seguranga juridico-econdmica a
essa proposta recuperatéria, conseguir o maior numero de adesdes
possiveis, para que os efeitos do plano recaiam também sobre os demais
credores. Isso porque nao ha sentido l6gico em propor um acordo
extrajudicial cujo nivel de adesao seja baixo, e, conseqlientemente, permitir
que os credores que a ele ndo aderiram possam executar seus créditos
individualmente. O escopo na recuperacao extrajudicial é exatamente o
contrario.”

A submissao dos credores que ndo aderem ao plano revela valorizacdo das
deliberagdes coletivas em relacdo ao arbitrio individual, impedido que a posicéo de
alguns credores impossibilite a superacdo da crise econdmico-financeira da

empresa'?'. Mas para que os credores ndo aderentes sejam vinculados ao plano,
necessario que 3/5 dos credores da classe que ele pertence firmem sua adesdo ao

"9 “Art. 163. O devedor podera, também, requerer a homologacdo de plano de recuperagao
extrajudicial que obriga a todos os credores que representem mais de 3/5 (trés/quintos) de todos os
créditos de cada espécie por ele abrangidos.”

120 JUNIOR, Ecio Perin. Curso de Direito Falimentar e de Recuperacdo de Empresas. 32 Ed. Sdo

Paulo: Método, 2006, p. 356-357.

“Essa vinculacdo dos credores nao aderentes traduz, uma vez mais, a valorizacao das
deliberagbes coletivas sobre o arbitrio individual, impedindo que a recalcitrancia de poucos possa
impossibilitar a superagdo da crise econdmico-financeira da empresa, com a qual a maioria
absoluta anuiu.” MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacao de Empresas. Sao Paulo. 2006.
Ed. Atlas. ps. 303.

121
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plano'®. As classes de credores referidas no artigo 163 sdo aquelas indicadas no
artigo 83, também da Lei 11.101/05'%%,

Na forma do § 2° do artigo 163 da Lei 11.101/05"®*, os créditos n&o incluidos
no plano de recuperacdo extrajudicial ndo sdo considerados para apuracao do
percentual necessario. Estes créditos, os ndo incluidos no plano de recuperacao
extrajudicial, ndo poderdao ter seu valor ou condicbes originais de pagamento

alteradas.

O inciso | do paragrafo terceiro do artigo 163'?° determina a converséo para
moeda corrente nacional o crédito em moeda estrangeira, ao passo que o inciso |l
do referido dispositivo legal exclui os créditos detidos por soécios do devedor,
sociedade coligadas, controladores, controladas ou as que tenham sécio ou
acionista com participacao superior a 10% do capital social do devedor ou em que o
devedor ou algum de seus so6cios detenham participacado superior a 10% do capital
social, bem como cbnjuge ou parente, consangiineo ou afim, colateral até o
segundo grau, ascendente ou descendente do devedor, de administrador, do sécio
controlador, de membro dos conselhos consultivo, fiscal ou assemelhados da
sociedade devedora e a sociedade em que quaisquer dessas pessoas exercam suas

funcgdes.

122 “Apesar de sua redacdo confusa, o art. 163 determina que o acordo assinado por credores que

representem mais de 3/5 de cada classe obriga também os demais 40% dos credores, dessa
mesma classe, que nao firmaram o acordo. Em outras palavras, o acordo assinado por 60% dos
credores de determinada classe obriga os demais credores da mesma classe.” SANTOS, Paulo
Penalva. Comentarios a Nova Lei de Faléncias e Recuperacao de Empresas. Rio de Janeiro.
2009. Ed. Forense. P. 1.111.

123 “Ainda em relagdo & abrangéncia de classe de credores, 0 § 12 dispde que podem ser quaisquer
das classes previstas nos incisos Il, IV, VI e VIl do art. 83, ou seja, credores com garantia real,
créditos com privilégio especial, privilégio geral, quirografarios e subordinados. Com efeito,
atingindo o quorum de 3/5, essa deliberacdo aplicar-se-ia tanto a classe de credores quando ao
grupo de credores.” SANTOS, Paulo Penalva. Comentarios a Nova Lei de Faléncias e
Recuperacao de Empresas. Rio de Janeiro. 2009. Ed. Forense. P. 1.111.

124 «Art. 163. (...) § 22 Nao serao considerados para fins de apuracédo do percentual previsto no caput
deste artigo os créditos nao incluidos no plano de recuperagao extrajudicial, os quais ndo poderéao
ter seu valor ou condi¢gdes de pagamento alteradas.”

125 Art. 163. (...) § 32 Para fins exclusivos de apuracdo do percentual previsto no caput deste artigo: | —
o crédito em moeda estrangeira sera convertido para moeda nacional pelo cambio da véspera da
data de assinatura do plano; e Il — ndo serdo computados os créditos detidos pelas pessoas
relacionadas no art. 43 deste artigo.”
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Na forma do § 12 do artigo 163 da Lei 11.101/05'%, o plano podera abranger a
totalidade de uma ou mais espécies de créditos, ou grupo de credores de mesma
natureza e sujeito a semelhantes condicées de pagamento, €, uma vez homologado,
obriga a todos os credores das espécies por ele abrangidas, exclusivamente em
relacdo aos créditos constituidos até a data do pedido de homologacéo. E vedado,
entretanto, a homologacao de plano concebido de forma dolosa, com o intuito de
fraudar, de ma-fé, dando tratamento desigual a iguais, abusivamente onerando
alguns e beneficiando outros.

Outras limitacdes legais existem. A alienacdo de bem objeto de garantia real,
a supressao da garantia ou sua substituicdo s6 sera permitida mediante aprovacao
expressa do credor titular da respectiva garantia, § 4° do artigo 163'?" da Lei
11.101/05. O paragrafo seguinte do referido dispositivo legal determina que a
variacdo cambial nos créditos em moeda estrangeira sé sera afastada se o credor

titular do referido crédito aprovar expressamente'?.

Prevendo o plano de recuperacdo extrajudicial homologado a alienacao
judicial de filiais ou unidades produtivas isoladas, sua efetivacao devera observar,

5'2° uma das modalidades de

conforme determina o artigo 166 da Lei 11.101/0
realizagdo do ativo do devedor previstas no artigo 142" da citada lei, ou seja, leildo

por lances orais, propostas fechadas, ou pregéao.

Além de justificativa para o deferimento da medida, o pedido de recuperagao
extrajudicial extraordinario devera apresentar documento que contenha seus termos

e condicoes, com as assinaturas dos credores que a ele aderiram. A homologacéao

126 «Art. 163. (...) § 12 O plano podera abranger a totalidade de uma ou mais espécies de créditos
previstos no art. 83, incisos Il, IV, V, VI e VIl do caput, esta Lei, ou grupo de credores de mesma
natureza e sujeito a semelhantes condigées de pagamento, e, uma vez homologado, obriga a todos
0s credores das espécies por ele abrangidas, exclusivamente em relacdo aos créditos constituidos
até a data do pedido de homologagéao.”

127 «Art. 163. (...) § 4° Na alienagdo de bem objeto de garantia real, a supressdo da garantia ou sua
substituicdo somente serdo admitidas mediante a aprovagdo expressa do credor titular da
respectiva garantia.”

128 Art. 163. (...) § 5° Nos créditos em moeda estrangeira, a variagdo cambial s6 podera ser afastada
se o credor titular do respectivo crédito aprovar expressamente previsdo diversa no plano de
recuperacao extrajudicial.”

129 «“Art. 166. Se 0 plano de recuperacdo extrajudicial homologado envolver alienacdo judicial de filiais
ou de unidades produtivas isoladas do devedor, o juiz ordenara a sua realizagdo, observado, no
que couber, o disposto no art. 142 desta Lei.”

130°“Art. 142. O juiz, ouvido o administrador judicial e atendido & orientagdo do Comité, se houver,
ordenara que se proceda a alienacao do ativo de uma das seguintes modalidades: | — leildo, por
lances orais; Il — propostas fechadas; Ill — preg&o.”



73

do plano requer, ainda, artigo 163, § 6°'*': exposicao pelo devedor de sua situagdo
patrimonial; demonstracdes contabeis relativas ao ultimo exercicio, levantadas
especialmente para instruir o pedido; documentos que comprovem 0s poderes dos
subscritores para novar ou transigir; relacdo completa dos credores, com a indicacao
do endereco de cada um, a natureza, a classificacao e o valor atualizado do crédito,
discriminando sua origem, o regime dos respectivos vencimentos e a indicacao dos

registros contabeis de cada transacao pendente.

Na forma do artigo 165 da Lei 11.101/05'2 o plano de recuperagéo
extrajudicial passa a produzir efeitos com sua homologacédo, mas pode, na hipdtese
prevista no § 12 do referido dispositivo legal, produzir efeitos antes da homologacgao.

A sistematica da recuperacdo extrajudicial extraordinaria revela, para
GLADSTON MAMEDE', a valorizacdo das deliberacdes coletivas sobre o arbitrio
individual dos credores, trecho que em que pese a tautologia, sera transcrito

novamente:

Essa vinculagcdo dos credores ndo aderentes traduz, uma vez mais, a
valorizagao das deliberagdes coletivas sobre o arbitrio individual, impedindo
que a recalcitrancia de poucos possa impossibilitar a superagdo da crise
econdmico-financeira da empresa, com a qual a maioria anuiu.

Esta valorizacdo das delibera¢des coletivas sobre o arbitrio individual se
revela no percentual de 3/5 exigido pelo legislador para submeter todos os credores
ao plano. Portanto, havendo adesao ao plano de recuperacdo de credores que
representem 60% (sessenta por cento) dos créditos de cada espécie por ele
abrangidos, com a homologacado deste plano mesmo aqueles que nao aderiram

expressamente ao mesmo estdo submetidos as suas condiges.

131 «Art. 163. (...) § 62 Para a homologacdo do plano de que trata este artigo, além dos documentos
previstos no caput do art. 162 desta Lei, o devedor devera juntar: | — exposicdo da situagao
patrimonial do devedor; Il — as demonstracdes contébeis relativas ao ultimo exercicio social e as
levantadas especialmente para instruir o pedido, na forma do inciso Il do caput do art. 51 desta lei;
e lll — os documentos que comprovem os poderes dos subscritores para novar ou transigir, relagéo
nominal completa dos credores, com a indicagdo do endereco de cada um, a natureza, a
classificagdo e o valor atualizado do crédito, discriminando sua origem, o regime dos respectivos
vencimentos e a indicacao dos registros contabeis de cada transacao pendente.”

132 “Art. 165. O plano de recuperagéo extrajudicial produz efeitos apds a sua homologagéo judicial. §
12 E licito, contudo, que o plano estabeleca a producao de efeitos anteriores a homologacéo, desde
que exclusivamente em relagdo a modificacdo do valor ou da forma de pagamento dos credores
signatarios. § 2° Na hipdtese do § 1° deste artigo, caso o plano seja posteriormente rejeitado pelo
juiz, devolve-se aos credores signatarios o direito de exigir seus créditos nas condigbes originais,
deduzidos os valores efetivamente pagos.”

'3 MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 303.



4 CISAO, FUSAO E INCORPORACAO DE EMPRESAS

4.1 CONCENTRACAO DE EMPRESAS

JOSE WALDECY LUCENA™* credita & Revolugdo Industrial, que originou a
por ele denominada macroempresa, o fendmeno da concentracdo de empresas,
fendémeno assim definido por WALDO FAZZIO JUNIOR'®®;

A concentracdo e a desconcentracdo de empresas compreendem o0s
contratos intersocietarios conhecidos como incorporagao, fusao e cisdo, que
podem envolver sociedades de tipos iguais ou diferentes. Dependem
sempre de pré-aprovagao pelas sociedades participantes da operacao, que
observardo idéntico procedimento deliberativo estipulado para a alteracao
dos estatutos e/ou contratos.

Na incorporacdo uma ou mais empresas tém seu patrimoénio absorvido por
outra, que lhes sucede em direitos e obrigac¢des. A incorporadora segue existindo, e
a ou as incorporadas sao extintas. Ja na fusao duas ou mais empresas unem seus
patriménios para formar uma nova sociedade. As sociedades fusionadas s&o
extintas e passa a existir a empresa resultante da fusdo, que sucede aquelas em
direitos e obrigagbes. Por fim, na cisdo uma sociedade verte parte ou todo seu
patriménio para outra ou outras empresas que ja existem ou que serao criadas para
este fim. Diante destas caracteristicas de cada uma das operacdes societarias
citadas, parte da doutrina aponta a fusdo e a incorporacdo como operacdes em que
ha concentracdo de empresas, e a cisdo operacao onde ocorre a desconcentragao.
ARNALDO RIZZARDO também afirma que na incorporacdao e na fusdo que
geralmente ocorre a concentracdo, mas destaca que a cisdao também pode ter como

efeito final a concentracdo de empresas:

13% “Da Revolugdo Industrial surgiu a macroempresa. Esta gerou, tornando-se universal, o fenémeno

da concentracdo de empresas, que, desde entdo, veio se desenvolvendo e adaptando as
transformagbes econdmico-sociais, passando assim por diversas formas, entre as quais se
destacam, com as mais perfeitas e radicais expressoes do fenébmeno concentracionista, a fusao e a
incorporagdo.” LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sdo Paulo: Renovar,
2005, p. 631/632.

'3 JUNIOR,Waldo Fazzio. Manual de Direito Comercial. 102 Ed. Sao Paulo: Atlas, 2009, p. 255.
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Especialmente com a incorporacdo e a fusdo, opera-se a concentragdo de
empresas. A cisdo também pode ensejar esta finalidade, mesmo que
indiretamente, porquanto se da o desdobramento de uma empresa em
outras, ou a sua anexacgdo a outras. Realocam-se 0s recursos patrimoniais
em outras empresas, 0 que se faz mediante tais modalidades de
negdcios."®

A fusao e incorporagcao de empresas foram incluidas no ordenamento juridico
patrio por Miranda Valverde, que previu referidas figuras no projeto de lei que
posteriormente tornou-se o decreto 2.627 de 1.940, e que disciplinava estas formas
de reestruturacdo nos artigos 152 a 154.'%’

A Lei 6.404/76, fruto da analise da legislacao alema, francesa e argentina
sobre a matéria'®, além de aprimorar os institutos da incorporacdo e da fusdo

acrescentou a cisdo. A incorporagéao foi assim disciplinada, artigo 227:

Art. 227. A incorporacédo é a operacgdo pela qual uma ou mais sociedades
séo absorvidas por outra, que Ihes sucede em todos os direito e obrigages.

§ 12 A assembléia geral da companhia incorporadora, se aprovar o
protocolo da operagdo, devera autorizar o aumento de capital a ser
subscrito e realizado pela incorporada mediante versao do seu patriménio
liquido e nomear os peritos que o avaliarao.

§ 2° A sociedade que houver de ser incorporada, se aprovar o protocolo da
operacao, autorizara seus administradores a praticarem os atos necessarios
a incorporagdo, inclusive a subscrigdo do aumento de capital da
incorporadora.

§ 3° Aprovados pela assembléia geral da incorporadora o laudo de
avaliagdo e a incorporacdo, extingue-se a Incorporada, competindo a
primeira promover o arquivamento e a publicacdo dos atos da incorporagéo.

Ja a fusao é regida pelo artigo 228 da referida lei:

Art. 228. A fusdo é a operacao pela qual se unem duas ou mais sociedades
para formar sociedade nova, que lhes sucederad em todos os direitos e
obrigagoes.

§ 12 A assembléia geral de cada companhia, se aprovar o protocolo de
fusdo, devera nomear os peritos que avaliardo os patriménios liquidos das
demais sociedades.

138 RIZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 627.

137 “O fendmeno concentracionista aportou também ao Brasil, o que levou Miranda Valverde, parca
que era a legislacdo entdo vigente, a incluir, em seu projeto de lei, a fusdo e a incorporacao de
sociedades, as quais adentraram assim o ordenamento juridico brasileiro, figurando nos artigos 152
a 154, do Decreto-Lei n® 2.627, de 1940. E, tal se deu, como ja dissemos, pertinentes a todas as
sociedade e ndo apenas as anénimas.” LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32
Ed. Sdo Paulo: Renovar, 2005, p. 632.

18 «A atual Lei no 6.404, de 1976, manteve as regras constantes do Decreto-Lei, naturalmente
aprimorando-as, porquanto seus anteprojetistas puderam trabalhar com modelos modernos, como
a Lei de Sociedades Andnimas alema, de 1965, a Lei de Sociedades francesa de 1966, a Lei de
Sociedades argentina de 1972, etc.” LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed.
Sao Paulo: Renovar, 2005, p. 632.
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§ 2° Apresentados os laudos, os administradores convocarao os sécios ou
acionistas das sociedades para uma assembléia geral, que deles tomara
conhecimento e resolvera sobre a constituicao definitiva da nova sociedade,
vedado aos sécios ou acionistas votar o laudo de avaliagao do patriménio
liquido da sociedade de que fazem parte.

§ 3% Constituida a nova companhia, incumbira aos primeiros
administradores promover o arquivamento e a publicagédo dos atos da fusao.

Por fim, a cisdo devera observar o disposto no artigo 229:

“Art. 229. A cisdo é a operacao pela qual a companhia transfere parcelas
do seu patrimdnio para uma ou mais sociedades, constituidas para esse fim
ou ja existentes, extinguindo-se a companhia cindida, se houver versédo de
todo o seu patrimdnio, ou dividindo-se o seu capital, se parcial a versao.

§ 12 Sem prejuizo do disposto no art. 233, a sociedade que absorver parcela
do patrimdnio da companhia cindida sucede a esta nos direitos e obrigacdes
relacionados no ato da cisdo. No caso de cisdo com extingdo, as
sociedades que absorverem parcelas do patriménio da companhia cindida
sucederao a esta, na proporgao dos patriménios liquidos transferidos, nos
direitos e obrigagbes nao relacionados.

§ 2° Na cisdo com versao de parcela do patrimdnio em sociedade nova, a
operacao serd deliberada pela assembléia geral da companhia a vista de
justificacdo que incluira as informagdes de que tratam os ns. do art. 224; a
assembléia, se aprovar, nomeara os peritos que avaliardo a parcela do
patriménio a ser transferida, e funcionar4d como assembléia de constituicdo
da nova companhia.

§ 32 A cisdo com versao de parcela de patrimoénio em sociedade ja existente
obedecerd as disposi¢des sobre incorporagao (art. 227).

§ 4° Efetivada a cisdo com extingdo da companhia cindida, cabera aos
administradores das sociedades que tiverem absorvido parcelas do seu
patrimoénio promover o arquivamento e publicagdo dos atos da operagéo; na
cisdo com versdo parcial do patrimbnio, esse dever cabera aos
administradores da companhia cindida e da que absorver parcela do seu
patrimonio.

§ 5° As agles integralizadas com parcelas de patriménio da companhia
cindida serdo atribuidas a seus titulares, em substituicdo as extintas, na
proporgao das que possuiam; a atribuicdo em proporgéo diferente requer
aprovacgao de todos os titulares, inclusive das a¢des sem direito a voto.”

A lei 10.406/02, Codigo Civil brasileiro, disciplina no Capitulo X do Subtitulo 11,
do Titulo Il, do Livro Il da Parte Especial do Codigo Civil a transformacao de tipo
juridico, a incorporacao, fusao e cisao das sociedades. Nos artigos 1.116 e 1.119 0

Cédigo Civil repete o conceito de incorporacao e fusdo constantes dos artigos 227 e
228 da Lei de Sociedades An6nimas:

Art. 1.116. Na incorporagdo, uma ou varias sociedades sao absorvidas por
outra, que lhes sucedem em todos os direitos e obrigacées, devendo todas
prova-la,na forma estabelecida para os respectivos tipos.

Art. 1.119. A fuséo determina a extincdo das sociedades que se unem, para
formar sociedade nova, que a elas sucedera nos direitos e obrigacdes.



77

Mas em que pese o titulo do Capitulo X do Subtitulo Il, do Titulo Il, do Livro Il
da Parte Especial do Cédigo Civil fazer mengéo expressa a cisao, nao ha dispositivo
legal conceituando e disciplinando esta operacdo. JOSE WALDECY LUCENA'®
assim se posiciona sobre a omissao do Cédigo Civil:

O CC/2002, contudo e embora tenha encimado o Capitulo X também com o
instituto da cisao, esqueceu-se, mirabile dictu, de disciplina-la, apenas a ela
se reportando no artigo 1.122, ao regrar a agao do credor prejudicado,
continuando, de seguinte, a Lei n® 6.404/1976 a reger toda a operagao de
cisdo, mesmo que esta envolva somente sociedades regidas pelo CC/2002,
mas, nesta Ultima hipdtese, conjugadas as regras procedimentais da Lei
Acionaria com as disposi¢gées do Cddigo, sem se deslembrar que a cisao,
com versado de parcela de patrimoénio em sociedade ja existente, obedece
ao procedimento estabelecido para a incorporagdo, qual estatui o artigo
229, § 39, da Lei n® 6.404/1976.

Como a incorporacao e a fusdo podem ocorrer entre sociedade do mesmo
tipo ou de tipos diversos, ao disciplinar referidas operagdes o Cédigo Civil de 2002
trouxe uma particularidade importante para o tema. Assim, quando incorporag¢ao ou
fusdo envolver somente sociedades andnimas, a operagcao sera regida pela Lei
6.404/76 e, na omissao desta, aplica-se o disposto no codigo Civil. Quando a
operacao envolver somente sociedades disciplinadas pelo Cédigo Civil, aplicam-se
as regras sobre incorporacdo e fusdo constantes deste diploma legal e,
supletivamente, aplica-se o disposto na Lei 6.404/76. Mas quando a operacao
envolve sociedades regidas pela Lei 6.404/76 e pelo Cddigo Civil, a recomendacéo é
de que sejam conciliados os dois textos, € no caso de contradicdo entre as

disposicdes constantes das duas legislacoes, prevalece o Cédigo Civil:

Assim, se se tratar de operacdes de incorporagdo, fusdo ou cisao,
envolventes tdo-somente de companhias, a regéncia sera feita pela Lei n®
6.404/76, aplicando-se, nas omissdes, o Codigo Civil; e se apenas
envolventes de sociedades regidas pelo Cédigo Civil, a incidéncia sera
deste, com a supletividade, nas omissdes, da Lei acionéria. Ja se tais
operagbes de reorganizagdo societaria envolverem companhias e
sociedade, regidas estas pelo Codigo Civil e aquelas pela Lei 6.404/76,
havera de se procurar conciliar os dois textos, de modo a concluir, em caos
de antinomia, se teria ocorrido, conforme hipotese, a derrogacao (revogacao
parcial) de algum dispositivo da Lei Acionaria.'*

139 | UCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sdo Paulo: Renovar, 2005, ps. 634-
635.

9 LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sao Paulo: Renovar, 2005, ps. 633-
634.
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A cisao, fusdo e incorporacdo de empresas, além da transformacéo de tipo
juridico'', sdo formas de reestruturagdo societaria'*. Assim, na cisdo, fusdo e
incorporagdo, a concentragcdo ou desconcentracdo tratada acima é realizada para
reestruturar a sociedade. Para alguns doutrinadores, esta reestruturagdo visa

preparar a empresa para enfrentar novos desafios:
Muitas vezes as empresas ndo estdo organizadas ou preparadas para
enfrentar este novo mercado e, para isso, recorrem a reestruturagdo de
suas empresas, juntando suas forcas com as de outras empresa ou até

mesmo desmembrando-se total ou parcialmente para poderem3 manter-se
ativas, visando reduzir custos e, se possivel, ampliar mercados.

Para outros, além de preparar para o futuro ela pode ser empregada para
superar dificuldades que estdo obstando o regular desenvolvimento da empresa.
Neste sentido PEDRO ANAN JUNIOR'** assevera:

“Esses trés institutos sé@o instrumentos disponiveis ao mundo empresarial
para a realizagdo dos processos de reorganizagdo societdria. Podem ter
varios fins, entre eles:

a) Reestruturagcédo de grupo de empresas;

b) Separacao de Divisdes ou Areas de uma empresa;

c) Concentragcédo de Empresas;

d) Reducao de Custos Administrativos e Operacionais;

e) Preparagéo para alienagéo; e

f) Planejamento Tributério.”

! “De acordo com o art. 220 da LSA, “a transformac&o é a operagao pela qual a sociedade passa,
independentemente de dissolugéo e liquidagcao, de um tipo para outro”. No mesmo sentido dispdem
o CC, em seu art. 1.113, que “o ato de transformacéo independe de dissolugao ou liquidagao da
sociedade, e obedecera aos preceitos reguladores da constituicao e inscricdo préprios do tipo em
que vai converter-se”. A transformacao é, pois, a mera mudanca do tipo societario, que ocorre, por
exemplo, quando uma sociedade limitada se transforma em uma sociedade anénima, e vice-versa.”
RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 485.

192 «p reestruturacao societaria pode ser feita de varias maneiras, tais como a transformacao de um
tipo juridico para outro, ou pela fusdo, aquisicdo, incorporagcdo ou cisdo.” FABRETTI, Laudio
Camargo. Fusées, Aquisicoes, Participacoes e Outros Instrumentos de Gestao de Negoécios.
Sao Paulo: Atlas, 2005, p. 145.

“® YOUNG, Lucia Helena Briski. Planejamento Tributario — Fuséo, Cisdo e Incorporacdo. 62 Ed.
Curitiba: Jurua, 2010, p. 19.

% JUNIOR, Pedro Anan. Fusdo, Cisdo e Incorporacdo de Sociedades — Teoria e Pratica. 22 Ed.
Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 16.
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ARNOLDO WALD, LUIZA RANGEL DE MORAES e IVO WAISBERG'®
destacam os efeitos gerados pela crise financeira mundial iniciada em 2008 sobre
estas formas de reestruturacao societaria:

A atual crise financeira tem sido considerada por muitos como o maior abalo
econémico ocorrido desde a chamada Grande Depressédo de 1929. Iniciou-
se nos Estados Unidos, no setor hipotecario, e, posteriormente, passou a
contaminar a economia de todos os paises, com conseqlUéncias graves
para o mercado de capitais, atingindo as Bolsas de Valores de todo o
mundo.

No Brasil, o prego do dolar, que se mantinha estavel ha um bom tempo,
com tendéncia a queda, disparou de um dia para o outro, alcancando altas
inimaginaveis. O indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA)
chegou a fechar abaixo dos 30.000 pontos em 27 de outubro deste ano
(2008), o0 que nao ocorria desde outubro de 2005.

Em razdo da forte incerteza no cenario econémico e da grande volatilidade
do mercado de capitais, muitas reestruturagdes societérias foram adiadas,
com o cancelamento ou a renegociagdo das operagbes de fusdo,
incorporagao e aquisi¢cao do controle.

A Lojas Renner S.A. (“Lojas Renner”), por exemplo, havia anunciado, em
margco deste ano (2008), a aquisicdo de 100% das acbes da Leader
Empreendimentos e Participacdes S.A. (“Leader”), que, por sua vez, € uma
holding titular de 100% (cem por cento) do capital social da Unido de Lojas
Leader S.A,, e, indiretamente, 50% (cinglienta por cento) do capital social
da Leader S.A. Administradora de Cartdes de Crédito. Para tanto, as duas
empresas celebraram um Memorando de Entendimento em 10 de margo
deste ano e divulgaram diversos fatos relevantes ao longo dos ultimos
meses.

No entanto, alguns meses depois, em 27 de outubro foi anunciada a
rescisdo do contrato de aquisicdo da Leader, motivada pela “relevante
alteracdo no cenario econdmico-financeiro brasileiro e mundial verificada
nas ultimas semanas. Ambas as sociedades decidiram, em comum acordo,
e sem aplicacdo de qualquer penalidade, encerrar a operacdo através da
celebragdo de um Instrumento Particular de Distrato, um vez que com a
referida crise houve uma queda no valor das agdes de todas as empresas
do setor de varejo, acarretando, neste caso, uma grande elevagédo no valor
de operagao de compra.

Para efeitos da Lei 11.101/05, especialmente no que tange a recuperagao
judicial, a cisdo, a fusdo e a incorporacao sao vistos como formas de reestruturar a
empresa para torna-la viavel, permitindo a superacdo da dificuldade econdmico-

financeira vivenciada e que pode conduzir a faléncia, e atingir o objetivo tracado no
artigo 47" do referido diploma legal, qual seja, manter a fonte produtora, o emprego

“* WALD, Arnoldo; MORAES, Luiza Rangel de; WAISBERG Ivo. Fusdo, Cisdo, Incorporagio e
Temas Correlatos. Sdo Paulo. 2009. Quartier Latin, p. 30.

6 «Art. 47. A recuperacdo judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de crise
econémico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutencao da fonte produtora, do emprego
dos trabalhadores e dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservagdo da empresa,
sua funcao social e o estimulo a atividade econdémica.”
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dos trabalhadores e os interesses dos credores, promovendo assim a preservacao

da empresa, sua funcao social e o estimulo a atividade econémica.

Tendo este estudo como problema de pesquisa a andlise as dificuldades
vivenciadas pela empresa e que geram a crise econdmico-financeira em que a
cisdo, a fusdo e a incorporagdo podem atuar como meios de sana-la e viabiliza-la,
no primeiro capitulo foi objeto de estudo o principio da fungéo social, do qual decorre
o principio da preservagcao da empresa, também devidamente analisado. O segundo
capitulo foi dedicado ao instituto da recuperacdo de empresa, que decorre
diretamente do principio da preservacdo da empresa. Concluida a andlise do tema
objeto do terceiro capitulo, que é a natureza e os efeitos gerados pela cisdo, pela
fusdo e pela incorporacado, estara concluido o arcabougo tedérico necessario a
analise das situacdes em que estas formas de reestruturacdo da empresa podem
atuar como meios eficazes para contornar a crise econémico-financeira e viabilizar a
empresa e a manutencdo dos beneficios por ela gerados, que decorrem do

cumprimento de sua funcéo social.

Visando este objetivo, a seguir serdo analisadas questdes em comum entre a
cisdo a fusdo e a incorporacao e, apos, serao avaliadas individualmente cada uma
destas operacbes societarias, com énfase no conceito de cada uma delas, suas as
particularidades, a forma como atuam na reestruturagdo da empresa, e os efeitos

praticos gerados.

4.2 PROCEDIMENTOS COMUNS A CISAO, FUSAO E INCORPORACAO DE
EMPRESAS

A cisdo, a fusao e a incorporacao de empresas sao operagoes societarias que
podem ser realizadas por sociedade de tipos iguais ou diferentes, devendo ser

observada a legislacdo na forma citada acima.

Ponto em comum entre a cisdo, a fusdo e a incorporacdo é que nao ha
incidéncia de imposto de transmisséo na transferéncia de bens imoveis, artigo 156, §
2°, | da Constituicdo Federal, exceto quando a atividade preponderante do
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adquirente for a compra desses bens ou direitos, a locacdo de bens imdveis ou

arrendamento mercantil.

Art. 156. Compete aos Municipios instituir imposto sobre: (...)

Il — transmissdo “inter vivos”, a qualquer titulo, por ato oneroso, de bens
iméveis, por natureza ou acesséao fisica, e de direitos reais sobre imdveis,
exceto os de garantia, bem como cessao de direitos a sua aquisic¢ao; (...)

§ 2° O imposto previsto no inciso l:

I — N&o incide sobre a transmissdo de bens ou direitos incorporados ao
patriménio de pessoa juridica em realizacdo de capital, nem sobre a
transmissao de bens ou direitos decorrente de fusao, incorporacéo, cisdo ou
extincdo de pessoa juridica, salvo se, nesses casos, a atividade
preponderante do adquirente for a compra e venda desses bens ou direitos,
locacao de bens iméveis ou arrendamento mercantil.

Sobre a ndo incidéncia prevista no dispositivo legal transcrito, LUCIA
HELENA BRISKI YOUNG'’ entende ser uma forma de incentivo a realizagdo de
operacdes de cisdo, fusdo e incorporacao.

Além da nao incidéncia do imposto de transmissdo, a transferéncia da
propriedade de bens em virtude de cisdo, fusdo ou incorporacao, sejam moveis ou
imoveis os bens, depende somente da apresentacao da copia dos documentos que

formalizam a operacéao com o registro da Junta Comercial:

Os instrumentos de incorporacao, de fusdo e cisdo constituem os atos de
transferéncia ou transmissdo, mas nunca olvidando o sentido de
transformagdo. Mais propriamente, a ata da sociedade, com o devido
registro na Junta Comercial, é o titulo de transferéncia ou transmissdo da
propriedade de uma sociedade para outra.

Dai que, para levar a registro o ato, basta apresentar cépia da ata com o
devido registro na Junta Comercial. Nao se requer mais um ato de
transferéncia ou transmissdo da propriedade. Em se tratando de bens
méveis, como veiculos, a ata registrada é o titulo, procedendo-se a
averbacao na reparticdo de transito competente; se forem iméveis, da
mesma forma, mas levando-se a registro no Cartério de Registro de Imoveis
para a mesma finalidade de averbagéo.'*®

Isto é 0 que se depreende do disposto no artigo 234 da Lei 6.404/76:

%7 “Trata-se de um beneficio fiscal, uma forma de incentivo a operacionalizagdo destas técnicas, visto

que tais operagbes ndo sdo tributadas, ou seja, sdo imunes. E uma forma de desoneracdo
tributaria. Em regra, a pessoa fisica ou juridica que vende um imovel a outra pessoa fisica/juridica,
pagara o ITBI, pois houve a transmisséo por via onerosa. No caso de incorporagao, cisao e fuséo, a
CF/88 prevé a imunidade do ITBI nestas operagdes. E uma forma de incentivo fiscal, pois ocorre o
fato gerador do imposto (a venda onerosa de imovel), porém sem a devida cobranga do tributo.”
YOUNG, Lucia Helena Briski. Planejamento Tributario — Fusdo, Cisao e Incorporagao. 62 Ed.
Curitiba: Jurua, 2010, p. 146.
'*8 RIZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. 3¢ Ed. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 648.
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Art. 234. A certiddo, passada pelo Registro de Comércio, da incorporagao,
fusdo ou cisdo, é documento habil para a averbacao, nos registros publicos
competentes, da sucessdo decorrente da operacdo, em bens, direitos e
obrigagoes.

Além das afinidades apontadas acima, estas trés operacdes societarias
possuem como ponto de partida a Justificativa, documento que orientara as
deliberagdes dos socios. Na justificativa, que sera elaborada individualmente por
cada uma das sociedades envolvidas na operacao de cisédo, fusdo ou incorporacao,
devera constar a exposicao dos motivos ou finalidades da operagcao proposta e o
interesse de cada sociedade em sua realizacdo, entre outros requisitos
determinados pelo artigo 225 da Lei 6.404/76:

Art. 225. As operagbes de incorporagéo, fuséo e cisdo serdo submetidas a
deliberagdo da assembléia geral das companhias interessadas mediante
justificagédo, na qual serdo expostos:

| — os motivos ou fins da operacdo, e o interesse da companhia na sua
realizagdo;

Il — as agOes que os acionistas preferenciais receberdo e as razdes para a
modificacdo dos seus direitos, se prevista;

Il — a composi¢do, apds a operagdo, segundo espécies e classes das
acoes, do capital das companhias que deverao emitir agdes em substituicdo
as que se deverao extinguir;

IV — o valor de reembolso das ag¢des a que terdo direito os acionistas
dissidentes.

Sobre a Justificativa, e os requisitos listados no artigo 225 da Lei 6.404/76,
assevera GLADSTON MAMEDE'**:

“Como visto anteriormente, para orientar a deliberagao de sécios quotistas
ou acionistas nas operagoes de incorporagdo, fusdo ou cisdo, faz-se
necesséario elaborar uma justificagdo que |hes serd apresentada. Na
justificacdo, serdo expostos os motivos ou finalidades da operagéao
proposta, e o interesse de cada sociedade na sua realizacao, (artigo 225, |,
da Lei 6.404/76). Deverd, ainda, ser feita uma descrigdo minuciosa sobre
como ficara o capital social da sociedade incorporadora, apo6s a
incorporacdo, e a participagao societaria dos socios, o que, sendo muitos
(designadamente nas sociedades andGnimas com agdes negociadas na
bolsa), podera ser feito por classes; por exemplo, a demonstragcéo de que a
cada grupo de dez acles preferenciais da sociedade incorporada
corresponderd uma agao preferencial na sociedade incorporadora, apés o
evento social. Isso implica, de acordo com o artigo 225, Ill, da lei 6.404/76,
uma projegdo da composicdo, apds a operacao, das sociedades que
deverdo emitir quotas ou ag¢des em substituicdo as que se deverado
extinguir. Obviamente, tratar-se-4 de uma projecdo, tomada a partir dos
ultimos balangos das sociedades; como os procedimentos implicam uma
avaliagdo por peritos do patriménio liquido da sociedade ou sociedades

'“ MAMEDE, Gladston. Direito Societario: sociedades simples e empresarias. 42 Ed. Sao Paulo:
2010. Ed. Atlas. ps. 222-223.
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envolvidas, o esbogo apresentado na justificagdo ndo tem a obrigagdo de
predizer o resultado final da operagéo, que somente sera conhecido quando
elaborados os laudos dos experts. De qualquer sorte, a justificagdo devera
ser 0 mais fiel possivel, razdo pela qual o prévio conhecimento de
elementos que, destoantes do balango, indiguem a probabilidade de
determinados resultados sobre a composi¢do societaria da sociedade ou
sociedades, apds o evento social, deverdo ser expressados e explanados
na justificativa.”

JOSE WALDECY LUCENA™ sobre funcdo da justificacdo na operacdo
societaria, confere ao referido documento carater expositivo-informativo que é
elaborado pelos administradores e dirigido aos socios com a finalidade de esclarecer
0s objetivos e finalidades, e convencé-los das vantagens da realizagdo da operacao
para a sociedade e para eles:

Em suma, a par do protocolo, que € exposi¢cao objetiva das condi¢cdes em
que se efetivarda a incorporagdo, tragando-lhe as regras a serem
obedecidas, os mesmos administradores elaborardo também uma
justificacdo, através da qual procurardo convencer o corpo social do
interesse da sociedade e dos socios na concretizagdo da operacao. E se o
protocolo é uma peca Unica, assinada em conjunto por todos os
administradores das sociedades interessadas, ja a justificacdo é de
elaboracdo em separado, isto &, destinada exclusivamente aos socios de
cada sociedade, elaborando-se tantas justificacdes quantas sejam as
sociedade envolvidas na operagdo de incorporacdo, fusdo ou cisdo.
Compreende-se que assim seja, jA que cada sociedade tera razdes e
motivos diferentes e particularidades para se envolver na operagao, a qual,
de natureza extremamente grave, repercutird, de um ou outro modo, mas
diferentemente, sobre todas as sociedades envolvidas (extinguindo-as,
aumentando ou diminuindo os seus patriménios, sucedendo em direitos e
obrigagoes, etc.), como atingira, de modo diverso, aos so6cios de cada uma.

Conforme licdo acima transcrita, a justificativa é elaborada por cada uma das
sociedades envolvidas em operacdo de cisdo, fusdo ou incorporacédo, e €
documento destinado aos sécios de cada uma destas sociedades, devendo portanto
serem elaboradas tantas justificativas quantas forem as sociedades envolvidas na
operacao. Além da justificativa, desenvolvida conforme a finalidade e caracteristicas

definidas acima, os administradores das sociedades envolvidas nas operacdes de

fusao, cisdo ou incorporagao deverao elaborar conjuntamente um protocolo.

O protocolo, documento cuja finalidade é relatar as condicdes em que sera
realizada a cisao, fusdo ou incorporagédo de sociedades, devera observar o disposto
no artigo 224 da Lei 6.404/76:

%0 | UCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sao Paulo: Renovar, 2005, p. 647.
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Art. 224. As condi¢des da incorporacdo, fusdo ou cisdo com incorporagao
em sociedade existente constardo de protocolo firmado pelos érgdos de
administragao ou sécios das sociedades interessadas, que incluira:

| — o numero, espécie e classe das agdes que serdao atribuidas em
substituicdo dos direitos de sécios que se extinguirdo e os critérios
utilizados para determinar as rela¢des de substituigao;

Il — os elementos ativos e passivos que formacdo cada parcela do
patrimonio, no caso de cisao;

Il — os critérios para avaliagdo do patriménio liquido, a data a que sera
referida a avaliagédo, e o tratamento das variagdes patrimoniais posteriores;

IV — a solugdo a ser adotada quanto as agdes ou quotas do capital social de
uma das sociedades possuidas por outra;

V — o valor do capital das sociedades a serem criadas ou do aumento ou
reducdo do capital das sociedades que forem parte na operagao;

VI — o projeto ou projetos de estatuto, ou de alteragbes estatutarias, que
deverdo ser aprovados para efetivar a operacao;

VIl — todas as demais condigbes a que estiver sujeita a operacao.

Paragrafo Unico. Os valores suijeitos a determinacdo serdo indicados por
estimativa.

O protocolo consiste em uma promessa dos socios e administradores das

sociedades envolvidas na cisdo, fusdo e incorporacdo, de concluir a negociacao.
Diante desta caracteristica, JOSE WALDECY LUCENA™" classifica o protocolo
como um contrato provisério que deve ser elaborado e assinado pelos érgaos de

administracdo ou pelos sécios das sociedades envolvidas na operacao:

Mencionado protocolo, de natureza juridica ainda ndo definitivamente
diagnosticada (para n6s um contrato preliminar), € de cunho provisério, ja
que destinado a assembléia geral de acionistas ou a assembléia ou reuniao
de socios das sociedades interessadas, que poderao aprova-lo ou rejeita-lo.

E ele elaborado e assinado conjuntamente pelos 6rgdos de administracdo
(diretores, administradores, gerentes), ou pelos sécios das sociedades
interessadas, isto &, por estes quando todos os so6cios atuam como
gerentes/administradores (Cod. Comercial, art. 302, 32%; Dec. n? 3.708, art.
13; CC/2002, arts. 1.013, 1.042, 1.060).

WALDIRIO BULGARELLI'™? também classifica o protocolo com um contrato

preliminar, embora ressalte a falta de unanimidade entre os estudiosos sobre a

classificacao:

A qualificacao juridica do protocolo, embora ndo seja pacifica na doutrina, é
de um pré-contrato, ou contrato preliminar, que se convola em contrato
definitivo pela aprovagéo pela assembléia geral das sociedades an6nimas
participantes ou pelos demais socios das sociedades ndo anénimas.

T | UCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sdo Paulo: Renovar, 2005, ps. 641-

642.

%2 BULGARELLI, Waldirio. Manual das Sociedades Andnimas. Sao Paulo: Atlas, 1988, p. 240.
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Para ARNALDO RIZZARDO™® unico entre os autores consultados que
possui este entendimento, o protocolo ndo caracteriza um pré-contrato e ndo obriga
aqueles que o assinam, em que pese reconhecer que outros doutrinadores
discordem de sua posigao.

Para os partidario do entendimento de que o protocolo é um pré-contrato, um
contrato preliminar, esta classificacdo deve-se ao fato de que ele s6 obriga as
sociedades envolvidas quando refletir razoavelmente a situacédo constatada apés a
avaliagdo. GLADSTOM MAMEDE"™* chama a atencdo para a situacdo em que 0s

peritos encontram valores que se afastam em muito do que constava na justificacao:

Como ja afirmei, se os peritos chegarem a valores que se afastem — e muito
— do que constatava da justificacdo e, via de conseqiiéncia, do protocolo
assinado, é direito da sociedade recusar o negdcio, o que implica, portanto,
o direito de cada um de seus socios de votar contra a sua conclusdo, sem
que haja falar em descumprimento contratual e ato ilicito ensejador da
obrigagdo de indenizar. Essa interpretacdo é sustentada, inclusive, pelo
artigo 226 da Lei 6.404/76, ao afirmar que as operacdes somente se
efetivardo nas condicbes aprovadas se os peritos nomeados determinarem
que o valor do patrimdnio ou patriménios liquidos a serem vertidos para a
formagdo de capital social €, ao menos, igual ao montante do capital a
realizar.

Portanto, tanto o protocolo quanto a justificativa tem por funcao orientar a

deliberagdo dos sbécios sobre a operagdo de cisdao, fusdo ou incorporagdo de
sociedades.

Outro documento necessario a efetivacdo das operacdes societarias de cisao,
fusdo ou incorporacdo, é o laudo de avaliacdo do patriménio liquido da sociedade

incorporada, cindida ou fundida'>.

Aprovada a justificativa e o protocolo pelos sécios ou acionistas das empresas
envolvidas na operacdo de cisdo, fusdo ou incorporagdo, ato continuo deveréao

nomear trés peritos ou empresa especializada em avaliacdo para promover a

158 “Todavia, ndo se lhe da o carater de pré-contrato, eis que ndo obriga, apesar de visdo diferente de

Modesto Carvalhosa, que lhe da o carater de pré contrato, “que manifesta e vincula a vontade das
sociedades envolvidas através dos 6rgdos de administragcdo da companhia ou dos sécios-gerentes
das sociedades de pessoas.” RIZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. 32 Ed. Rio de Janeiro:
Forense, 2009, p. 629.

** MAMEDE, Gladston. Direito Societario: sociedades simples e empresarias. 42 Ed. Sao Paulo.
2010. Ed. Atlas. ps. 225.

138 «O terceiro documento societario necessario a realizacdo das operacgdes de incorporagao, fuséo e
cisao é o laudo de avaliagéo do patriménio liquido da sociedade incorporada, cisionada ou fundida.”
JUNIOR, Pedro Anan. Fusao, Cisao e Incorporacao de Sociedades — Teoria e Pratica. 22 Ed.
Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 38.
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avaliagdo do patriménio liquido da incorporada, cindida ou das sociedades

submetidas a fusdo, laudo que sera elaborado conforme o artigo 8° da Lei 6.404/76:

Art. 8% A avaliagdo de bens sera feita por trés peritos ou por empresa
especializada, nomeados em assembléia geral dos subscritores, convocada
pela imprensa e presidida por um dos fundadores, instalando-se em
primeira convocagdo com a presenga de subscritores que representem
metade, pelo menos, do capital social, e em segunda convocacdo com
qualquer ndmero.

§ 12 Os peritos ou a empresa avaliadora deverdao apresentar laudo
fundamentado, com a indicacao dos critérios de avaliacdo e dos elementos
de comparagdo adotados, e instruido com os documentos relativos aos
bens avaliados, e estardo presentes a assembléia que conhecer do laudo, a
fim de prestarem as informagdes que lhe forem solicitadas.

§ 2° Se o subscritor aceitar o valor aprovado pela assembléia, os bens
incorporar-se-ao ao patriménio da companhia, competindo aos primeiros
diretores cumprir as formalidades necessarias a respectiva transmissao.

§ 32 Se a assembléia ndo aprovar a avaliagdo ou o subscritor ndo aceitar a
avaliagdo aprovada, ficara sem efeito o projeto de constituicao da
companhia.

§ 42 Os bens nao poderao ser incorporados ao patrimdénio da companhia
por valor acima do que lhes tiver dado o subscritor.

§ 52 Aplica-se a assembléia referida neste artigo o disposto nos §§ 1° e 2°
do art. 115.

§ 6° Os avaliadores e o subscritor responderao perante a companhia, os
acionistas e terceiros, pelos danos que lhes causarem por culpa ou dolo na
avaliagdo dos bens, sem prejuizo da responsabilidade penal em que
tenham incorrido. No caso de bens em condominio, a responsabilidade dos
subscritores € solidaria.”

Apés ressaltar a importancia do laudo de avaliacdo para as operacdes de
cisdo, fusdo ou incorporagdo, PEDRO ANAN JUNIOR'™® relaciona trés critérios que
podem ser utilizados para realizar a avaliagdo, a critério da administracdo da

sociedade:

Assim, a avaliacdo desse acervo liquido é de fundamental importancia
nessas operagdes, 0s peritos ou a empresa de avaliagdo podem utilizar de
trés critérios de avaliagdo do Patriménio Liquido da empresa objeto de
incorporagao, fusao ou cisdo. Sao eles:

a) Avaliacdo a valor contabil — devem ser observados os critérios de
avaliagao de ativo e passivo dos artigos 183 a 184 da Lei das S/A;

b) Avaliacao a valor de mercado — os ativos (bens e direitos) sao avaliados
pela sua cotagdo no mercado; e

¢) Avaliagdo a valor econdbmico — baseado na rentabilidade futura que o
investimento poderé gerar, o critério usual neste método é o do fluxo de
caixa descontado a valor presente. Esse método ficou popular e conhecido
com as privatizagdes.

Ficando a critério da administracdo da sociedade (posteriormente ratificado
pelos socios/acionistas) qual o método a ser adotado.

1% JUNIOR, Pedro Anan. Fusdo, Cisdo e Incorporacdo de Sociedades — Teoria e Pratica. 22 Ed.
Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 41-42.
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EZEQUIEL DE MELO CAMPOS NETO" adiciona aos critérios de avaliagdo
citados acima outro, a cotagdo das acdes em bolsa:

Como visto acima, o protocolo (e, na falta dele, a justificacdo) tem de
estipular os critérios de avaliagcdo do patriménio liquido, a data a ser
considerada para fins de avaliagcdo, bem como o tratamento de eventuais
variagdes patrimoniais posteriores.

A Lei de S.A. deixa, pois, a cargo dos sécios, a livre definicdo dos critérios a
serem adotados quando da avaliagdo, demandando, apenas, respeito ao
art. 226.

Nesta ordem de idéias, poderdo ser utilizados valores contabeis, de
mercado, apurados de acordo com a rentabilidade futura da sociedade ou
tendo em vista a cotagao das agées em bolsa, os quais, entretanto, no caso
das sociedades anOnimas, terdo de ser necessariamente apurados pelos
peritos a serem nomeados (art. 229, §§ 2° e 32, e 227, § 19).

Acerca das vantagens e desvantagens dos critérios de avaliacdo citados,
EZEQUIEL DE MELO CAMPOS NETO'™® ressalta que a escolha do valor contabil
como critério apresenta as seguintes vantagens: torna o trabalho dos peritos
nomeados mais simples; referido critério evita a incidéncia de Imposto de Renda
sobre eventuais diferencas patrimoniais eventualmente apuradas no caso de

utilizacao de outro critério; implica em protecao aos credores.

Escolhido o critério de avaliacdo, o mesmo deve ser seguido por todas as

sociedades envolvidas na operacdo.'**

187 NETO, Ezequiel de Melo Campos. Cisao das Sociedades Limitadas. Rio de Janeiro: Forense,
2004, p. 143.

158 «“Essa apuragao se da, por certo, de maneira infinitamente mais simples quando o critério adotado
for o do valor contabil, uma vez que caberd aos peritos apenas a verificagdo do balango da
sociedade a ser cindida, procedendo-se a elaboragdo de balango especial (mera atualizagdo do
anteriormente levantado). Além do mais, tal critério evita a incidéncia do Imposto de Renda sobre
as diferengas patrimoniais apuradas entre o valor contébil e 0 de mercado, na hipdtese de ser este
o eleito para nortear a avaliagdo patrimonial (ainda que possa ser diferido o pagamento do imposto
mediante langcamento dos excessos a titulo de reserva de reavaliagdo). Uma Ultima razéo ainda
esta a indicar a conveniéncia em se adotar tal critério: a protegcdo aos credores. Isso porque,
levando-se em conta serem o0s valores patrimoniais dos bens constantes dos balangos
normalmente subavaliados, mais garantia terdo os credores, em virtude da maior chance de
respeito ao principio da realidade do capital social.” NETO, Ezequiel de Melo Campos. Cisao das
Sociedades Limitadas. Rio de Janeiro: Forense, 2004, p. 143-144.

1% “Qualquer que seja o critério adotado, importante que seja 0 mesmo seguindo no tocante a todas
as sociedades envolvidas na operacao (por exemplo, quando parcelas do patriménio forem
incorporadas por sociedades ja existentes), de modo a evitar distorcées entre os patrimdnios
liquidos considerados para efeito de atribuigdo das participacdes societérias.” NETTO, Ezequiel de
Melo Campos. Cisao das Sociedades Limitadas. Rio de Janeiro: Forense, 2004, p. 143-144.
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Em que pese nao haver previsdo expressa no ordenamento juridico patrio
determinando o levantamento de balan¢o em caso de cisédo, fusdo ou incorporacéo,

é recomendada a adogao desta providéncia.'®®

Outro ponto em comum entre a cisao, a fusdo e a incorporacgao, é a existéncia
de prazo para os credores prejudicados pleitearem judicialmente a anulagdo da
operacao, artigo 232 da Lei 6.404/76:

Art. 232. Até 60 (sessenta) dias depois de publicados os atos relativos a
incorporacdo ou a fusdo, o credor anterior por ela prejudicado podera
pleitear judicialmente a anulagdo da operagao; findo o prazo, decaira do
direito o credor que néo o tiver exercido.
Envolvendo a operacdo de cisdo, fusdo ou incorporacdo sociedade regida
pelo Cédigo Civil, o prazo para o credor prejudicado se opor a operagao é dilatado

para 90 (noventa) dias, artigo 1.122 do Codigo Civil:

“Art. 1.122. Até 90 (noventa) dias apds publicados os atos relativos a
incorporagdo, fusdo ou cisdo, o credor anterior, por ela prejudicado, podera

promover judicialmente a anulacao deles.”

Enfrentadas as questdes comuns a cisao, fusdo e incorporacao de empresas,
resta para a conclusdo deste capitulo estabelecer o conceito e particularidades

destas operacdes societarias.

4.3 INCORPORAGCAO DE EMPRESAS

Incorporacdo é a forma de concentracdo de empresas'®' pela qual uma ou
varias sociedades sao absorvidas por outra que Ihes sucede em todos os direito e

obrigacdes.

180 “N30 existe previsdo expressa no texto da Lei das S/A sobre a necessidade do levantamento de

balango (e demonstragdo de resultado), nos casos de cisdo, incorporacdo e fusdo. Apesar disso,
esse documento é fundamental para suportar o laudo de avaliagcao a ser elaborado pelos peritos e
pela empresa de avaliagdo.” JUNIOR, Pedro Anan. Fusdo, Cisédo e Incorporacédo de Sociedades
— Teoria e Pratica. 22 Ed. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 47.

*T A incorporagdo e a fusao, consoante visto, sdo formas concentracionistas de empresa.
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A operacao, disciplinada pelos artigos 227'%? da Lei 6.404/76, e pelo artigo
1.116'% do Cédigo Civil, deve ser aprovada por todos os participantes, e observar

as formalidades previstas em lei para os respectivos tipos societarios.

O artigo 8° da Instrucao Normativa DNRC n? 88, de 2 de agosto de 2001, ao
definir a operagdo de incorporacdo, faz mencao expressa a possibilidade de
sociedades de tipos diferentes participarem da operacéao:

Art. 82 Incorporacdo € a operacgao pela qual uma ou mais sociedades, de
tipos iguais ou diferentes, séo absorvidas por outras que lhes sucedem em
todos os direitos e obrigag¢des, devendo ser deliberada na forma prevista
para alteracao do respectivo estatuto ou contrato social.

Como na incorporagdo uma ou mais empresas, chamadas de incorporadas,
tém seu patrimdnio incorporado por outra, chamada incorporadora, aquelas sao

extintas e esta permanece existindo.'®*

Apoés tracar o conceito de incorporacdo, WALDO FAZZIO JUNIOR'®®
relaciona as caracteristicas desta operagao societéaria:

A incorporagcdo € a operacdo pela qual uma ou mais sociedades sao
absorvidas por outra, que Ihes sucede em todos os direitos e obrigagdes.
Implica a dissolucdo das sociedades absorvidas e, em conseqgléncia, 0
aumento de capital da companhia incorporadora. Caracteriza-se, pois:

- pela verséao global do patriménio (todos os direitos e obrigacdes);

- pela participagéo dos acionistas ou so6cios das incorporadas na sociedade
incorporadora;

- pela extingdo da(s) sociedade(s) incorporada(s), absorvida(s) pela
incorporadora.

162 «Art. 227. A incorporagao é a operacao pela qual uma ou mais sociedades sdo absorvidas por

outra, que Ihes sucede em todos os direitos e obrigagdes. § 12 A assembléia geral da companhia
incorporadora, se aprovar o protocolo da operacao, devera autorizar 0 aumento de capital a ser
subscrito e realizado pela incorporada mediante versdo do seu patriménio liquido e nomear os
peritos que o avaliardo. § 2° A sociedade que houver de ser incorporada, se aprovar o protocolo da
operacao, autorizard seus administradores a praticarem os atos necessarios a incorporagao,
inclusive a subscricdo do aumento de capital da incorporadora. § 3° Aprovados pela assembléia
geral da incorporadora o laudo de avaliagdo e a incorporagdo, extingue-se a Incorporada,
competindo a primeira promover o arquivamento e a publicagdo dos atos da incorporagédo.”

%% Art. 1.116. Na incorporacdo, uma ou varias sociedades sdo absorvidas por outra, que lhes
sucedem em todos os direitos e obrigacbes, devendo todas prova-la,na forma estabelecida para os
respectivos tipos.”

164 «A sociedade incorporada extingue-se. A incorporadora prossegue sua atividade econémica, agora
com o seu patrimbnio acrescido com o valor do PL da incorporada. A incorporadora deve
providenciar o aumento do seu capital, com o valor do citado PL da incorporada, aumento esse que
serd integralizado com os bens, direitos e obrigagdes recebidos da incorporadora.” FABRETTI,
Laudio Camargo. Fusodes, Aquisicoes, Participacoes e Outros Instrumentos de Gestdao de
Negécios. Sao Paulo: Atlas, 2005, p. 145.

1% JUNIOR, Waldo Fazzio. Manual de Direito Comercial. 102 Ed. Sao Paulo: Atlas, 2009, ps. 256-
257.
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ARNALDO RIZZARDO'® atenta para questdo patrimonial, a transferéncia de

patriménio liquido, decorrente da incorporacao:

Conjugam-se ou transferem-se os patriménios liquidos de uma ou mais
sociedades, que sdo as incorporadas, para outra, que é incorporadora.
Desaparecem as sociedades incorporadas, transferindo-se os patrimonios
liquidos a sociedade que subsiste e continua a existir. O capital social migra
das antigas sociedades para aquela que as assume ou as absorve. Mais
apropriadamente, ha uma substituicio de acbes, desaparecendo as das
sociedades incorporadas, e passando a sociedade que subsiste a emitir
novas agdes, em quantidade correspondente as das sociedades antigas, ou
valorizando as suas ag¢des na propor¢dao do montante que representavam
as antigas sociedades incorporadas. Ocorre um aumento de capital até o
limite resultante do aporte do novo capital, composto do patriménio liquido,
dos lucros acumulados e reservas livres. Os acionistas da sociedade
incorporada recebem as acdes do capital da sociedade incorporadora.

O aumento do capital social decorrente da incorporacao, por forca do artigo

227, § 19, da Lei 6.404/76, é integralizado através da versao do patriménio liquido da

incorporada.’®’

A Instrucdo Normativa DNRC n® 88, de 02 de agosto de 2001, relaciona os

passos a serem seguidos para a realizagdo da operacao de incorporacao, artigo 9°:

Art. 92 A incorporacdo de sociedade mercantil, de qualquer tipo juridico,
devera obedecer aos seguintes procedimentos:

| — a assembléia geral extraordinaria ou a alteragédo contratual da sociedade
incorporadora devera aprovar o protocolo, a justificacdo e o laudo de
avaliagdo do patriménio liquido da sociedade incorporada, elaborado por
trés peritos ou empresa especializada, e autorizar, quando for o caso, o
aumento do capital social com o valor do patriménio liquido incorporado;

Il — a assembléia geral extraordinaria ou o instrumento de alteragéo
contratual da sociedade incorporada, que aprovar o protocolo e a
justificacdo, autorizara os seus administradores a praticarem os atos
necessarios a incorporagao;

Il — aprovados em assembléia geral extraordinaria ou por alteracao
contratual da sociedade incorporadora o laudo de avaliacdo e a
incorporagdo, extingue-se a incorporada, devendo os administradores da
incorporadora providenciar o arquivamento dos atos e sua publicagéo,
quando couber.

Sobre o registro da operacéo, o artigo 10° da referida instrucdo normativa

relaciona os seguintes documentos como necessarios:

186 R1ZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. 32 Ed. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 632.

167

“O aumento do capital sempre se dé pela versdo do patrimédnio liquido, e ndo pelo patrimdnio total,

que abrange o ativo e o passivo.” RIZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. 32 Ed. Rio de Janeiro:

Forense, 2009, p. 633.
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“Art. 10 Para o arquivamento dos atos de incorporagdo, além dos demais
documentos formalmente exigidos, sdo necessarios:

| — ata da assembléia geral extraordinaria ou a alteragdo contratual da
sociedade incorporadora com a aprovacao do protocolo, da justificacédo, a
nomeacdo de trés peritos ou de empresa especializada, do laudo de
avaliagao, a versao do patriménio liquido, o aumento do capital social, se for
0 caso, extinguindo-se a incorporada;

Il — ata da assembléia geral extraordinédria ou a alteracdo contratual da
incorporada com a aprovacdo do protocolo, da justificacdo, e autorizagdo

dos administradores para praticarem os atos necessarios a incorporagéo.”
Como visto, os tragos marcantes da incorporacdo sdo a absorcdo do
patriménio de uma ou mais empresas por outra, a extincdo daquelas que tiveram o
patrimbénio absorvido e, principalmente, a continuidade daquela que absorveu o

patriménio das extintas.

4.4 FUSAO DE EMPRESAS

A Fusdo, regida pelos artigos 228'® da Lei 6.404/76 e 1.119'®° do Cédigo
Civil, € a operacgao pela qual duas ou mais sociedades, de tipos juridicos iguais ou
diferentes, se unem para formar uma sociedade nova, que lhes sucedera em todos
os direitos e obrigacdes, extinguindo-se as sociedades que se uniram. Deve ser
decidida, na forma estabelecida para os respectivos tipos societarios, pelas
sociedades que pretendam unir-se. Este conceito se coaduna com a licdo de
WALDO FAZZIO JUNIOR:

Ja a fusdo é a unidao de duas ou mais sociedades que se extinguem dando
lugar a criagdo de uma nova, que as sucede em todos os direitos e
obrigagdes. E, simultaneamente, modo de extingéo e forma de constituigao,
porque as sociedades participantes desaparecem, nascendo uma nova. E o
que a doutrina costuma denominar “efeito extintivo-associativo” resultante
da fusdo.

168 «Art, 228. A fusdo é a operagdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar

sociedade nova, que lhes sucedera em todos os direitos e obrigacbes. § 1° A assembléia geral de
cada companhia, se aprovar o protocolo de fusdo, devera nomear os peritos que avaliardo os
patriménios liquidos das demais sociedades. § 2° Apresentados os laudos, os administradores
convocarao os sdcios ou acionistas para uma assembléia geral, que deles tomara conhecimento e
resolvera sobre a constituicdo definitiva da nova sociedade, vedado aos s6cios ou acionistas votar
0 laudo de avaliagdo do patriménio liquido da sociedade de que fazem parte. § 3° Constituida a
nova companhia, incumbe aos primeiros administradores promover o arquivamento e a publicacao
da fusao.”

189 “Art. 1.119. A fusdo determina a extingio das sociedades que se unem, para formar sociedade
nova, que a elas sucedera nos direitos e obrigacdes.
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O artigo 13 da Instrugdo Normativa DNRC n® 88, de 2 de agosto de 2001,
define nos seguintes termos a operacao de fusao, ressaltando a possibilidade de

realizacdo da operacao entre empresa de tipos juridicos diferentes:

Art. 13° Fuséo é a operagéo pela qual se unem duas ou mais sociedades,
de tipos juridicos iguais ou diferentes, constituindo nova sociedade que lhes
sucedera em todos os direitos e obrigacdes, deliberada na forma prevista
para a alterag@o dos respectivos estatutos ou contratos sociais.

O traco caracteristico da fusdo é justamente a unido de duas ou mais
sociedade para formacao de uma nova. As sociedades originalmente existentes séo
extintas, e o patriménio da nova sociedade, que surge da fusdo, é composto pela
soma dos patriménios das empresas fusionadas. A versado de patriménio havida na
fusdo implica em transmissédo da propriedade dos bens das sociedades fusionadas

para a nova sociedade'"°.

Em que pese a semelhanca, visto que ambas implicam na unido de
patriménios, enquanto na incorporacao uma ou mais sociedades sdo absorvidas por
outra, sendo extintas a incorporadas e sobrevivendo a incorporadora com o reforgo
de patrimbénio das absorvidas, na fusdo ocorre a unidao de duas ou mais empresas
para criar uma nova, restando extintas as sociedades originalmente existentes. A
diferenca resume-se ao surgimento ou ndo de uma nova sociedade, e a extincao ou
ndao de todas as sociedades que participam da operacdo, como bem observa
ANDRE LUIZ SANTA CRUZ RAMOS'"":

“Vé-se, pois, que enquanto na incorporacdo nao ha o surgimento de uma
nova sociedade, na fusdo ha o surgimento, sim, uma nova sociedade, resultado da

unido das sociedades fundidas.”

170 «“As sociedades originais se extinguem. A nova sociedade adquire personalidade juridica e inicia

sua atividade econémica, a partir da data da fusdo. O patriménio da nova sociedade é composto
pela soma dos patriménios das empresas fusionadas. O seu capital sera integralizado com os bens,
direitos e obrigacoes recebidos das sociedades fusionadas. Note-se que essa soma de patrimbnios
ocorre apenas juridicamente, ou seja, com mudancga de titularidade, e como tal é escriturada na
contabilidade, encerrando-se as empresas fusionadas e abrindo-se uma nova com o patrimdnio
equivalente a soma dos encerrados, sem qualquer movimentagéao fisica entre os estabelecimentos
das empresas fusionadas.” FABRETTI, Laudio Camargo. Fusdes, Aquisicoes, Participacoes e
Outros Instrumentos de Gestao de Negocios. Sdo Paulo: Atlas, 2005, p. 155.

" RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 487.
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ARNALDO RIZZARDO'2 também aponta como diferenca entre a fusdo e a
incorporacgao o fato de que nesta subsiste uma sociedade, que absorve o patriménio
de outra ou outras, a passo que na fusdo ocorre a uniao de duas ou mais empresas
para criagao de uma nova, sendo extintas as sociedades fusionadas:

Pela fusdo, duas ou mais empresas se fundem ou se juntam,
desaparecendo e formando uma nova sociedade. Aprofunda Antonio
Chaves, inspirado na doutrina italiana: “A fusdo propriamente dita diz
respeito ao caso de unido de duas ou mais entidades, as quais perdem a
propria personalidade para formar uma entidade nova e distinta daquelas
anteriormente existentes”. Na incorporacao, subsiste uma sociedade, que
absorve ou encampa o patriménio da outra. Justamente ai se encontra a
diferenga, eis que, na primeira modalidade, as sociedades desaparecem
juridicamente e dao lugar a uma nova sociedade, com existéncia e
personalidade diferentes.

No mesmo sentido é a licdo de JOSE WALDECY LUCENA'"3;

A diferenca entre a incorporacdo e a fusdo reside no fato de que, na
incorporacdo, a incorporada se extingue, absorvida pela incorporadora, que
permanece, e, na fusdo, todas as sociedades se extinguem, sucedidas por
uma nova sociedade (cf. art. 219, 1l, da Lei n® 6.404; arts. 1.118 e 1.119, do
CC/2002).

Os passos a serem percorridos para a realizagdo da operacédo de fusdo
constam no artigo 14 da Instrucdo Normativa DNRC n® 88, de 02 de agosto de 2001:

“Art. 14. A fusdo de sociedades de qualquer tipo juridico devera obedecer
aos seguintes procedimentos:

| — a assembléia geral extraordinaria ou instrumento de alteragao contratual
de cada sociedade devera aprovar o protocolo, a justificacdo, e nomear trés
peritos ou empresa especializada para a avaliagdo do patriménio liquido das
demais sociedades envolvidas;

Il — os acionistas ou sécios das sociedades a serem fusionadas, aprovam,
em assembléia geral conjunta, o laudo de avaliacdo de seus patriménios
liquidos, e a constituigdo da nova empresa, vedando-lhes votarem o laudo
da prépria sociedade;

Il — constituida a nova sociedade e extintas as sociedades fusionadas, os
primeiros administradores promoverao o arquivamento dos atos da fuséo e
sua publicagéo, quando couber.”
Ja sobre o0s documentos que devem ser levados ao registro para
arquivamento da operacdo de fusdo, determina o artigo 15 da referida Instrucao

Normativa:

"2 R1ZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. 32 Ed. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 637.
" LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sao Paulo: Renovar, 2005, p. 634.
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Art. 15. Para arquivamento dos atos de fusao, além dos demais documentos
formalmente exigidos, sdo necessarios:

| — ata da assembléia geral extraordinaria ou a alteragédo contratual de cada
sociedade envolvida, com a aprovagado do protocolo, da justificacdo e da
nomeacao dos trés peritos ou de empresa especializada;

Il — ata da assembléia geral de constituicao ou o contrato social.

A fusao se notabiliza, portanto, por constituir uma operacao societaria em que
duas ou mais sociedades se unem para formar uma nova que as sucedera em
direitos e obrigacdes. Com a versao total do patriménio das sociedades fundidas as
mesmas sao extintas, subsistindo somente a empresa criada em decorréncia da

fusao.

4.5 CISAO DE EMPRESAS

Conforme ja mencionado acima, a cisdao é um instituto de reorganizacao
societaria que geralmente acarreta desconcentracao de empresas, em que pese em

alguns casos, pelo contrario, resultar em concentragéo’”.

Na cisdo, disciplinada pelo artigo 229'° da Lei 6.404/76, uma sociedade

transfere parte ou todo seu patriménio para uma ou mais sociedades, constituidas

74 «A cisdo — j& vimos — é instituto de reorganizagdo societaria, operando como forma

concentracionista ou desconcentracionista de empresas, nao restrito, como professora certa
doutrina, a sociedade anénima, mas, ao contrario, alcangando outros tipos sociais e, entre estes, a
sociedade limitada.” LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sao Paulo:
Renovar, 2005, p. 660.

175 «“Art. 229. A cisdo é a operacao pela qual a companhia transfere parcelas do seu patriménio para
uma ou mais sociedades, constituidas para esse fim ou ja existentes, extinguindo-se a companhia
cindida, se houver versao de todo o seu patriménio, ou dividindo-se 0 seu capital, se parcial a
versdo. § 1° Sem prejuizo do disposto no art. 233, a sociedade que absorver parcela do patrimdnio
da companhia cindida sucede a esta nos direitos e obrigagdes relacionados no ato da cisdo. No
caso de cisdao com extingao, as sociedades que absorverem parcelas do patriménio da companhia
cindida sucederdao a esta, na proporcao dos patriménios liquidos transferidos, nos direitos e
obrigagbes ndo relacionados. § 2° Na cisdao com versdo de parcela do patrim6nio em sociedade
nova, a operagao sera deliberada pela assembléia geral da companhia a vista de justificacdo que
incluird as informag6es de que tratam os ns. Do art. 224; a assembléia, se aprovar, nomeara os
peritos que avaliardo a parcela do patriménio a ser transferida, e funcionard como assembléia de
constituicdo da nova companhia. § 32 A cisdo com versao de parcela de patrim6nio em sociedade ja
existente obedecera as disposicbes sobre incorporacdo (art. 227). § 4° Efetivada a cisdo com
extingdo da companhia cindida, cabera aos administradores das sociedades que tiverem absorvido
parcelas do seu patrimdnio promover o arquivamento e publicagdo dos atos da operacéo; na cisao
com versao parcial do patrimdnio, esse dever cabera aos administradores da companhia cindida e
da que absorver parcela do seu patriménio. § 5° As aclOes integralizadas com parcelas de
patriménio da companhia cindida serdo atribuidas a seus titulares, em substituicdo as extintas, na
proporgao das que possuiam; a atribuicdo em proporcao diferente requer aprovagédo de todos os
titulares, inclusive das acdes sem direito a voto.”



95

para este fim ou ja existentes. Comentando o conceito de cisdo constante do artigo
229 da Lei de Sociedades Anénimas, EZEQUIEL DE MELO CAMPOS NETTO'®

assevera:

Da andlise do supratranscrito dispositivo legal, percebe-se constituir a cisao
uma operagéo de transferéncia patrimonial entre sociedades, podendo ou
nao gerar a criagcao de novos entes sociais.

Verifica-se, ademais, que a cisdo pode ser implementada com o fito de
extinguir o ente cindido, transferindo-se todo o seu patriménio a duas ou
mais sociedades, ou de verter apenas parcela dele, mantendo-se aquele.

Como ja referido, em que pese o Capitulo X do Subtitulo II, do Titulo Il, do

Livro Il da Parte Especial do Codigo Civil ter como titulo “Da Transformacao, Da

Incorporacdo, Da Fusdao e da Cisao de Sociedades”, nao traz dispositivo legal

expresso acerca da cisdo, diferentemente do tratamento dispensado a fuséo e a

incorporagdo. Esta omissédo, tratada por alguns doutrinadores como um lapso do

legislador, ndo significa que a cisdo nao seja uma operagao societaria aplicavel as
sociedades regidas pelo Cédigo Civil. Conforme licdo de GLADSTON MAMEDE'",
esta omissao leva a cisdo a ser regida pelo artigo 229 da Lei 6.404/76, mesmo no

caso de envolver sociedades disciplinadas pelo Codigo Civil:

Nao deixa de ser curioso observar que o Cddigo Civil, ndo obstante se refira
expressamente a cisao societaria no titulo do Capitulo X (Da transformacéao,
da incorporagéo, da fusdo e da cisdo das sociedades) do Subtitulo Il (Da
sociedade personificada) do Titulo Il (da Sociedade) do Livro Il (do Direito
de Empresa) de sua Parte Especial, a ela ndo consagrou artigo especifico:
os artigos 1.113 a 1.115 cuidam da transformagéo, os artigos 1.116 a 1.118
cuidam da incorporagdo, os artigos 1.119 a 1.221 cuidam da fusdo. Na
seqléncia, o artigo 1.122 ira tratar do direito dos credores, em todas as
hipéteses: transformagéo, incorporagao, fusao e cisao. O tratamento juridico
da cisdo serd, via de conseqléncia, definido pelo artigo 229, caput, e
paragrafos, da Lei 6.404/76, bem como pela aplicacdo analégica dos
dispositivos do Cédigo Civil que se ocupam da transformagé@o (em sentido
largo, isto é, a incluir incorporacéo, fusao e cisdo), ou seja, da metamorfose
social.

O artigo 19 da Instrucdo Normativa DNRC n® 88, de 2 de agosto de 2001, a

exemplo do que faz nos artigos 8% com a incorporacgao, e no artigo 13 com a fusao,

define a operacao de cisdo:

" NETTO, Ezequiel de Melo Campos. Cisdo das Sociedades Limitadas. Rio de Janeiro: Forense,

2004, p. 5.

7 MAMEDE, Gladston. Direito Societario: Sociedades Simples e Empresariais. 42 Ed. Sio Paulo:

Atlas, 2010, p. 217.
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Art. 192 A cisdo é o processo pelo qual a sociedade, por deliberagao tomada
na forma prevista para alteragdo do estatuto ou contrato social, transfere
todo ou parcela do seu patrimbnio para sociedades existentes ou
constituidas para este fim, com a extingdo da sociedade cindida, se a
versao for total, ou redugéo do capital, se parcial.

Como a cisdao pode resultar na versao de parte ou todo patriménio da

sociedade, a cisdo podera ser parcial ou total. Sera parcial quando a cindida

conserva parte de seu patriménio original e permanece existindo, e total quando

todo seu patriménio é vertido para outras sociedades e a cindida é extinta:

Vé-se, pois, que a cisdo pode ser definida, sucintamente, como a
transferéncia do patrimdnio de uma sociedade para outra. Se se transferem
apenas alguns bens da sociedade cindida, ha uma cisdo parcial. Por outro
lado, havendo a transferéncia de todos os bens da sociedade cindida, ha
uma cisdo total, e nesse caso a sociedade cindida se extingue.'”®

A cisdo pode ocorrer de diversas formas, conforme aponta HAROLDO
MALHEIROS DUCLERC VERCOSA'":

A doutrina classifica a cisdo em quatro modalidades:

(I) Cisédo pura — a sociedade cindida sofre divisdo do seu patriménio em
duas ou mais sociedades novas e se extingue.

(I) Cisdo-absorcao — a sociedade cindida divide seu patrim6nio em duas ou
mais parcelas, que serdo incorporadas em sociedades ja existentes,
extinguindo-se em seguida.

() Falsa cisdo (cisdo parcial) — a sociedade divide seu patriménio,
destinando parte ou partes dele a uma ou mais sociedades existentes ou
novas, sobrevivendo ao processo. E:

(IV) Cis&o-holding — a sociedade divide seu patrim6nio entre duas ou mais
sociedades, das quais se mantera controladora, mudando seu objeto para o
de “holding pura’, ou seja, sua atividade social constituira tdo somente no
gozo das participacdes societarias de que ¢ titular.

O elemento caracteristico da cisdo, seja parcial ou total, é a transferéncia de

patriménio de uma sociedade a outra pré existente ou que foi constituida para esta

finalidade.

Os estagios da operacédo de cisao parcial com versao de patriménio para

sociedade existente estdo dispostos no inciso | do artigo 20 da Instrugdo Normativa
DNRC n? 88, de 02 de agosto de 2001:

' RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.

2010, p. 487.

7 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Curso de Direito Comercial 2: Sio Paulo: Malheiros.

2006, p. 260-261.
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Art. 20. A cisdo de sociedade mercantil, de qualquer tipo juridico, devera
obedecer aos seguintes procedimentos:

| — Cisao Parcial para sociedade existente:

a) a sociedade, por sua assembléia geral extraordinaria ou por alteragédo
contratual, que absorver parcela do patriménio de outra, devera aprovar o
protocolo e a justificacdo, nomear trés peritos ou empresa autorizada e
autorizar o aumento do capital, se for o caso;

b) a sociedade que estiver sendo cindida, por sua assembléia geral
extraordinaria ou por alteragdo contratual, devera aprovar o protocolo, a
justificagdo, bem como autorizar seus administradores a praticarem o0s
demais atos da ciséo;

c) aprovado o laudo de avaliagao pela sociedade receptora, efetivar-se-a a
cisdo, cabendo aos administradores das sociedades envolvidas o
arquivamento dos respectivos atos e a sua publicagao, quando couber.

Se a cisao for parcial para constituicado de nova sociedade, o procedimento a
ser adotado consta no inciso Il do referido dispositivo legal:

“Art. 20. (...)
Il — Cisdo Parcial para constituicdo de nova sociedade:

a) a ata de assembléia geral extraordinaria ou a alteragdo contratual da
sociedade cindida, que servird como ato de constituicdo da nova sociedade,
aprovara a justificagdo com os elementos de protocolo e o laudo de
avaliagdo elaborado por trés peritos ou empresa especializada,
relativamente a parcela do patriménio liquido a ser vertida para a sociedade
em constituicao;

b) os administradores da sociedade cindida e os da resultante da cisao
providenciardo o arquivamento dos respectivos atos e sua publicacéo,
quando couber.

Na cisao total para sociedades existentes, observar-se-a o disposto no inciso
[l do artigo 20 da Instru¢do Normativa DNRC n® 88:

Art. 20. (...)
lIl — Cisdo Total para sociedades existentes:

a) as sociedades que, por assembléia geral ou por alteragdo contratual,
absorverem o total do patrimdnio liquido da sociedade cindida, deverdo
aprovar o protocolo, a justificagéo e o laudo de avaliagao, elaborado por trés
peritos ou empresa especializada e autorizar o aumento do capital, quando
for o caso;

b) a sociedade cindida, por assembléia geral ou por alteragdo contratual,
devera aprovar o protocolo, a justificacdo, bem como autorizar seus
administradores a praticarem os demais atos da cisao;

c) aprovado o laudo de avaliacdo pelas sociedades receptoras, efetivar-se-a
a cisdo, cabendo aos seus administradores o arquivamento dos atos de
cisdo e a sua publicagéo, quando couber.
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Por fim, quando houver cisdo total para constituicdo de novas sociedades,

observar-se-a o disposto no inciso IV do artigo 20 da Instrugdo Normativa DNRC n®

88:

Art. 20. (...)
IV — Cisao Total - Constituicao de Sociedades Novas:

a) a sociedade cindida, por assembléia geral ou alteragdo contratual, cuja
ata ou instrumento de alteracdo contratual servira de ato de constituicao,
aprovara a justificativa com os elementos de protocolo e o laudo de
avaliacdo elaborado por trés peritos ou empresa especializada,
relativamente ao patriménio liquido que ird ser vertido para as novas
sociedades.

b) os administradores das sociedades resultantes da cisdo providenciardo o
arquivamento dos atos da ciséo e a publica¢do, quando couber.

Acerca dos documentos que devem ser levados ao registro para

arquivamento da operacado de cisdo, determina o artigo 21 da referida Instrucao

Normativa:

“Art. 21. Para o arquivamento dos atos de cisdo, além dos documentos
formalmente exigidos, sdo necessarios:

| — Cisao para sociedade(s) existente(s):
a) Cisao Total

1. a ata da assembléia geral extraordinaria ou alteracdo contratual da
sociedade cindida que aprovou a operagao, com a justificagéo e o protocolo;

2. a ata de assembléia geral extraordinaria ou alteracao contratual de cada
sociedade que absorver o patriménio da cindida, com a justificacédo, o
protocolo, o laudo de avaliagdo e o aumento de capital.

B) Cisao Parcial

1. a ata da assembléia geral extraordinaria ou a alteragdo contratual da
sociedade cindida que aprovou a operagéo, com a justificagao e o protocolo;

2. a ata de assembléia geral extraordinaria ou a alteragdo contratual de
cada sociedade que absorver parcela do patriménio da cindida, com a
justificagéo, o protocolo, o laudo de avaliagdo e o aumento do capital.

Il — Cisdo para constituicdo de nova(s) sociedade(s):
a) Cisao Total

1, a ata de assembléia geral extraordinaria ou a alteragdo contratual da
sociedade cindida que aprovou a operagéo, a justificacdo com elementos do
protocolo, a nomeacdo dos trés peritos ou empresa especializada, a
aprovacao do laudo e a constituicao da(s) nova(s) sociedade(s).

2. os atos constitutivos da(s) nova(s) sociedade(s).
b) Cisao Parcial

1. a ata de assembléia geral extraordinaria ou a alteragdo contratual da
sociedade cindida que aprovou a operagao com a justificagao, o protocolo e
o laudo de avaliacao;

2. 0s atos constitutivos da nova sociedade.
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A cisao tem por caracteristica, portanto, ser uma operacao societaria em que
uma sociedade transfere parte ou todo seu patrimbénio para outra ou outras

sociedades, ja existentes ou constituidas para este fim.

Concluida a andlise pormenorizada das operacdes de cisdo, fusdao e
incorporacdo de empresas, € ja tendo sido objeto de estudo os principios da fungao
social e da preservacdo da empresa, e a recuperacao judicial, falta para atingir o
objetivo proposto inicialmente apenas apurar se na pratica a cisdo, a fusdo e a
incorporacdo de empresas podem atuar como meios de recuperar a empresa para
manter a fonte produtora, o emprego dos trabalhadores e os interesses de credores

de sociedade em crise econdmico-financeira.



5 A CISAO, FUSAO E INCORPORACAO DE EMPRESAS PODEM SER MEIOS
EFIZAZES NO PROCESSO DE RECUPERAGCAO DA EMPRESA?

Conforme ja ressaltado no curso deste trabalho, seu objetivo é aferir as
situacbes praticas em que as operacdes societarias cisdo, fusdo e incorporacao
podem atuar como meios eficazes de recuperar a empresa e atender aos objetivos
tracados pelo artigo 47 da Lei 11.101/05, quais sejam, manter a fonte produtora, o
emprego dos trabalhadores e os interesses dos credores.

O ponto de partida para a resposta do problema de pesquisa proposto foi o
estudo do principio da fungdo social da empresa, desenvolvido a partir da
constatacao de que a empresa, além de beneficios aos diretamente interessados, 0s
sOcios, gera beneficios a terceiros, indiretamente interessados, principalmente

empregados, fornecedores, clientes, o Estado e a comunidade em geral.

Diante dos beneficios diretos e indiretos gerados pela empresa, constatou-se
que é um instituto relevante para a sociedade em geral e que merece mecanismos
de protecao para assegurar sua continuidade. Da necessidade de criar um ambiente
favoravel a criacdo e desenvolvimento da empresa para cumprir sua funcéo social e
gerar beneficios direitos e indiretos surgiu o principio da preservacao da empresa,

também analisado no segundo capitulo.

Em atendimento ao principio da preservacdo da empresa o Legislador
concebeu a Lei 11/101/05, denominada Lei de Faléncias e Recuperacdo de
Empresas, que estabelece mecanismos para tratar a insolvéncia gerada pela crise
econdmico-financeira das empresas. Dentre os 12 (doze) principios norteadores da
referida Lei, o Senador Ramez Tebet, Relator do Projeto na Comissao de Assuntos

Econdmicos do Senado, relacionou “a preservacdo da empresa”, “a separacao dos
conceitos de empresa e empresario”, “a recuperacao de empresas recuperaveis”, e
“a retirada do mercado de sociedades ou empresarios nao recuperaveis”, principios

ja analisados no segundo capitulo.

As ferramentas disponibilizadas pela Lei 11.101/05 para tratar a crise
econbmico-financeira sdo a faléncia e a recuperagdo de empresas, institutos objeto

do terceiro capitulo.
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A faléncia tem como norte os principios de que somente as empresas viaveis
devem ser recuperadas, e que as nao recuperaveis devem ser retiradas do
mercado. Mesmo que aparentemente ndo pareca, a faléncia também tem intuito
preservacionista, revelado na finalidade de evitar que a insolvéncia de uma empresa
contamine as demais, e na forma prioritdria de realizacdo do ativo, qual seja, a
alienacao da empresa com a venda de seus estabelecimento em bloco, artigo 140, |,
da Lei 11.101/05'®°, forma que permite a continuidade da exploragéo da atividade
econbmica, da manutencao da fonte produtora, dos empregos dos trabalhadores, e

da criacao e distribuicdo de riqueza.

Constatado que a empresa é viavel, que pode ser recuperada, a Lei
11.101/05 confere duas alternativas para o devedor. A recuperacao judicial ou
recuperacao extrajudicial. A recuperacao extrajudicial pode se desenvolver de duas

formas, ordinaria ou extraordinariamente.

Optando o devedor pela recuperacao judicial, devera apresentar aos credores
um plano de recuperacao da empresa, documento em que evidenciara as causas da
crise econdmico-financeira enfrentada, o meio de recuperacdo escolhido para
contornar estas dificuldades e superar a crise, e demonstrard que este meio de
recuperacao é viavel. Dentre os meios de recuperagao disponiveis ao devedor no
artigo 50 da Lei 11.101/05, o inciso Il relaciona a cisdo, fusdo e incorporacao,

operacdes societarias que foram analisadas individualmente no quarto capitulo.

Concluido o estudo dos institutos relacionados acima, falta somente enfrentar
a questao que gerou este estudo: Quando a cisao, a fusdo e a incorporagdo podem

ser meios eficazes no processo de recuperagao da empresa?

E farta a doutrina sobre os principios da funcdo social da preservacdo da
empresa, sobre a faléncia e recuperacdo de empresas e sobre as operacdes
societarias cisdo, fusdo e incorporacdo. Nenhuma das obras consultadas, no

entanto, analisam os trés temas conjuntamente para definir quais causas que levam

180 «Art.140. A alienagdo dos bens sera realizada de uma das seguintes forma, observada a seguinte
ordem de preferéncia: | — alienacao da empresa, com a venda de seus estabelecimentos em bloco;
Il — alienacdo da empresa, com a venda de suas filiais ou unidades produtivas isoladamente; Il —
alienacdo em bloco dos bens que integrem cada um dos estabelecimentos do devedor; IV —
alienacao dos bens individualmente considerados.”
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a empresa a insolvéncia que podem ser tratadas com a cisdo, a fusdo e a

incorporacgao.

Creio que esta dificuldade deve-se a formacao intelectual dos estudiosos
sobre o tema. Os principios da funcao social e da preservacao da empresa sao
temas afetos a ciéncia juridica. Nenhuma obra na area da ciéncia contabil
consultada fez referencia aos referidos principios ou aos institutos disciplinados pela
Lei 11.101/05. Ja as operacdes de cisao, fusao e incorporacao, sao objeto de estudo
tanto pela ciéncia juridica quanto pela contabil. Ocorre que os institutos sao
analisados por estas ciéncias sob pontos de vistas diferentes.

Enquanto a ciéncia contabil analisa estas operac6es societarias sob o ponto
de vista dos efeitos gerados sobre o patriménio da empresa, a ciéncia juridica trata
0s mesmos sob o0 ponto de vista de sua natureza juridica, principalmente os efeitos

gerados sobre direitos e obrigagoes.

E fato que o profissional da &rea juridica, via de regra, ndo detém o
conhecimento do profissional contabil acerca dos efeitos que os acontecimentos
cotidianos geram sobre o patrim6nio de uma empresa. Que dira os efeitos da cisao
fusdo e da incorporacdo. Sem este conhecimento, ndao dispéem o profissional da
aria juridica de subsidios para verificar quando estas operacdes societarias podem
resultar na superagdo da crise econémico-financeira da empresa e conduzi-la a
viabilidade econémica. No entanto, como referido acima, a recuperacdo de
empresas € um tema objeto de estudo da ciéncia juridica.

Por outro lado, o profissional da area contabil, que detém a qualificagdo e o
conhecimento necessario para vislumbrar no caso concreto quando uma operagao
de cisdo, fusdo ou incorporacao contribui para tornar a empresa viavel, geralmente

nao possui familiaridade com o tema relacionado ao direito falimentar.

A particularidade do tema relatada acima explica ao menos em parte a
auséncia de doutrina especializada que indique hip6teses praticas em que as
operacdes societarias cisdo, fusao e incorporacdo podem atuar como meios de

recuperacio da empresa.

E foi justamente esta auséncia de enfrentamento da questdo de pesquisa,

situacdes praticas em que a cisdao, a fusdo e a incorporacdo podem ser meios
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eficazes de recuperar a empresa, que originou o desafio de responder este

guestionamento.

Na reta final do estudo foi confirmada a suspeita inicial, de que somente com
a integracao entre o conhecimento juridico e contabil é possivel avaliar situacdes em
que a cisdo, a fusdo e a incorporacdo sao meios eficazes para recuperar uma

empresa e preserva-la.

Assim, cumprindo o objetivo do estudo, pela afinidade dos institutos da fusao
e da incorporacdo, serdo relacionadas e analisadas conjuntamente a seguir
situacdes praticas em que estas operacdes societarias podem atuar de forma eficaz
para recuperar a empresa, € em seguida, hipdéteses em que a cisdo cumpre esta

finalidade.

5.1 SITUACOES EM QUE A FUSAO E A INCORPORAGCAO DE EMPRESAS SAO
MEIOS EFICAZES DE RECUPERACAO JUDICIAL

A fusdo e a incorporacédo de empresas, formas de concentracao de empresas,
tém como diferenca o fato de que na incorporagéo a incorporada tem seu patrimonio
absorvido pela incorporadora, que continua existindo, ao passo que na fusao todas
as sociedades participantes da operagdo sao extintas, tendo seus patriménios

absorvidos por uma nova empresa, resultante da operacédo'®’.

Relembrada a diferenga entre a fusdo e a incorporacao, percebe-se que tais
operacdes societarias possuem em comum o fato de que representam unido e
patriménios, caracteristica relevante no processo de avaliacdo de sua atuacédo como

meio de recuperacao de empresas.

Dentre as obras consultadas, poucos doutrinadores arriscaram-se a relacionar

os efeitos patrimoniais gerados pela cisédo, pela fusdo e pela incorporacao, os quais

181 «A diferenca entre incorporacao e fusao reside no fato de que, na incorporacio, a incorporada se

extingue, absorvida pela incorporadora, que permanece, e na fusao, todas as sociedades fundidas
se extinguem, sucedidas por uma nova sociedade (cf. art. 219, I, da Lei n° 6.404/76; arts. 1.118 e
1.119, do CC/2002).” LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 3% Ed. Sdo Paulo:
Renovar, 2005, p. 634.
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serdo citados a seguir. Na grande maioria somente relacionam estas operacdes

societarias como meios de recuperar a empresa e definem suas caracteristicas.

Um dos autores que aceitaram o desafio analisar estes efeitos patrimoniais é
PEDRO ANAN JUNIOR'®, que apés relacionar como finalidades da cisao, da fusao
e da incorporacao a reestruturacdo de grupo de empresas, a separacao de divisdes
ou areas de uma empresa, a concentracdo de empresas, a reducdo de custos
administrativos e operacionais, a preparagdo para alienacdo, e o planejamento
tributario, brevemente comenta alguns efeitos gerados por cada uma destas
operacdes societarias, e fornece subsidios para iniciar a analise de situacées em

que estas operagdes poderiam ser empregadas no processo de recuperagao:

Assim, a incorporacdo e a fusdo podem ser utilizadas para efetuar a
concentracdo empresarial, através da jungdo de duas (ou mais) pessoas
juridicas em uma Unica, possibilitando ganhos e economia de escala, uniao
de forcas concorrentes, ampliacdo de mercados, reducdo de custos
administrativos e operacionais, etc.

Ja a cisdo pode ser muito Util na resolugdo de problemas empresariais e
societarios, tais como: a) a separacao de atividades econémicas em tantas
pessoas juridicas quantas forem necessérias; ou b) resolugao de interesses
profissionais e econémicos que j& ndo convivem harmoniosamente na
mesma sociedade.

Além do mais, com a onda de aquisi¢coes e privatizagdes que o Brasil viveu
nos ultimos anos, as figuras juridicas de incorporagao e da cisdo vém sendo
muito utilizadas com a finalidade de preparar uma empresa que sera objeto
de alienagao para o aproveitamento de beneficios fiscais ap6s a aquisicéo.

Entretanto, além da inegavel utilidade do ponto de vista societario, as
incorporagcbes e as cisdes estdo sendo utilizadas na maximizagdo das
cargas tributarias, através de planejamentos tributarios que as empresas

tém realizado
Conforme licdo acima, a caracteristica comum da fusdo e da incorporacao,
concentragdo empresarial pela unido de patriménios, permite ganhos e economia de
estala, unido de forcas concorrentes, ampliacdo de mercados, e reducédo de custos

administrativos e operacionais.

Portanto, quando os sécios e administradores de empresa que deseja a
recuperacao judicial constatarem que a crise econdmica decorre dos elevados
custos administrativos e operacionais em comparagdo com a receita da empresa,

que sua capacidade de producdo nao esta sendo completamente explorada em

'82 JUNIOR, Pedro Anan. Fusdo, Cisdo e Incorporacdo de Sociedades — Teoria e Pratica. 22 Ed.
Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 16-17.
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virtude da falta de demanda por seus produtos ou servicos, ou que ela pode
barganhar melhores condigdes de preco e forma de pagamento de seus insumos se
adquirir em maior quantidade, bem como melhor preco e forma de pagamento de
seus produtos e servicos se tiver maior participacdo no mercado consumidor, a
fusdo e a incorporagdo com outras empresas do mesmo ramo apresenta-se como

uma alternativa de recuperacao.

Ha situagcdes em que a empresa possui capacidade instalada para produzir
produtos ou prestar servicos em maior escala, mas os recursos disponiveis nao sao
utilizados plenamente em razdo da auséncia de demanda. Estes recursos ociosos
podem ser mao de obra, maquinas, equipamentos, ou qualquer outro bem
pertencente a empresa. Associada a estas circunstancias, algumas caracteristicas
de mercado, principalmente a acirrada concorréncia, torna necessaria a realizagao
de investimentos para ingressar em novos mercados. Percebendo a empresa que
seu déficit de receita para fazer frente as obrigacdes decorre da falta de demanda
para seu produto, que a alternativa € ingressar em novos mercados, mas que esta
medida demanda recursos que ela nao dispde, uma alternativa para contornar a
situacao é justamente a realizacdo de uma operacao de fusdo ou incorporacdo com
outra ou outras empresas que ja atuam no mercado que ela deseja passar a

explorar.

Utilizando os recursos ociosos a empresa aumenta sua producdo sem
aumentar os custos fixos, aumenta sua receita com a venda deste excedente de
producdo, e podera, assim, tornar sua despesa operacional e administrativa
compativel com sua receita, superando assim a crise econdmico-financeira e
preservando a empresa para cumprir sua funcado social. Merece destaque nesta
hip6tese, ainda, que com a realizacao da operacao de incorporacao ou fusdo havera
reducdo de custos administrativos e operacionais que também contribuirdo para

contornar as dificuldades financeiras.

Outra hipétese em que incorporacdo e a fusdo podem atuar como meios
eficazes de recuperar a empresa é quando 0s s6cios e administradores constatam
que a crise econbmico-financeira é gerada pela concorréncia acirrada que forca a

reducéo, ou até mesmo extingdo, da margem de lucro.

Neste casos, algumas empresas concorrentes podem realizar operacao de

fusdo e incorporacdo para reduzir seus custos administrativos e operacionais,
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aumentar a participacdo da empresa no mercado e atingir uma melhor posi¢cdo no
momento da definicdo do preco dos produtos ou servicos. Com estes efeitos
gerados pela incorporacado e pela fusdo nesta hipdtese especifica, as empresas
envolvidas na operacdo otimizardo seus resultados e, assim viabilizardo a
manutencdo da fonte produtora, dos empregos dos trabalhadores e dos interesses
dos credores.

Conforme se constata pelo efeito gerado pela incorporacao e pela fusdo nas
causas de crise econdmico-financeira apontadas acima, estas operacoes
societarias, nestes casos especificos, sdo meios eficazes para recuperar as

empresas.

JOSE WALDECY LUCENA'® aponta alguns fatores que levam as empresas

a celebrar operagdes de incorporacéo e fusao:

Os fatores e motivos ensejadores de fusao e incorporacdo de empresas,
apontados em geral pelos autores, podem ser assim elencados: maior
solidez patrimonial; reorganizagdo das estruturas; unidade de direcéo;
racionalizagdo da producdo, objetivando seu aumento; adogdo de
processos tecnoldgicos; absor¢ao de empresas que exploram industrias
primarias ou complementares; eliminagdo de concorréncia.

Considerando estes fatores, pode ser acrescida as hipéteses em que a
incorporacdo e a fusdo sdo meios eficazes de recuperar a empresa apontadas
acima, situagdes em que a recuperacao passa pela absor¢do de empresas primarias
ou complementares, e a adoc¢ao de processos tecnoldgicos.

Supondo que os socios e administradores da empresa constatem que a crise
econdmico-financeira tem origem na dificuldade de obter matéria prima em virtude
de sua escassez no mercado, a incorporagdao ou fusdo com a empresa produtora
desta matéria prima pode facilitar o acesso a mesma e, assim, viabilizar esta
empresa em virtude do aumento de producéo verificado pela abundancia de matéria

prima.

O raciocinio acima vale também pela crise gerada pela dificuldade de acesso
a processos tecnolégicos. Constatando os sécios que a empresa esta defasada

tecnologicamente, e que nao dispée dos recursos necessarios para realizar as

'8 LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sao Paulo: Renovar, 2005, p. 632.
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alteracbes necessarias, uma alternativa é promover a incorporacado ou fusdao com

empresa que ja detenha a tecnologia pretendida.

A eliminacdo da concorréncia citada na licdo acima transcrita, em que pese
na pratica ser um dos principais fatores que levam as empresas a implementarem
processos de fusdo e incorporacdo, encontra ressalva como justificativa para
empregar estas operagdes societarias como meio de recuperar a empresa. Isto
porque a idéia de eliminar concorréncia caracteriza infracdo a ordem econbémica
segundo os incisos IV e V do artigo 21'%* da Lei 8.884/94, lei antitruste, e artigo 20'%°

da referida lei, pois traz consigo a intengdo de monopolizar uma atividade'®

,0que é
vedado pelo artigo 20 do referido diploma legal. J& o paragrafo terceiro do artigo 54
da Lei 8.884/94'®” em comento, inclui entre os atos passiveis de prejudicar a livre

concorréncia justamente a fusdo ou incorporagdo de empresa em certas

18 «“Art. 21. As seguintes condutas, além de outras, na medida em que configurem hipdtese prevista

no art. 20 e seus incisos, caracterizam infracdo da ordem econ6mica; | - fixar ou praticar, em acordo

com concorrente, sob qualquer forma, precos e condicbes de venda de bens ou de prestacédo de

servigos; Il - obter ou influenciar a adogéo de conduta comercial uniforme ou concentrada entre
concorrentes; Il - dividir os mercados de servigos ou produtos, acabados ou semi-acabados, ou as

fontes de abastecimento de matérias-primas ou produtos intermediarios; IV - limitar ou impedir o

acesso de novas empresas ao mercado; V - criar dificuldades a constituigdo, ao funcionamento ou

ao desenvolvimento de empresa concorrente ou de fornecedor, adquirente ou financiador de bens
ou servigos: (...)”

® “Art. 20. Constituem infragdo da ordem econémica, independentemente de culpa, os atos sob

qualquer forma manifestados, que tenham por objeto ou possam produzir os seguintes efeitos,

ainda que ndo sejam alcancados: | - limitar, falsear ou de qualquer forma prejudicar a livre
concorréncia ou a livre iniciativa; Il - dominar mercado relevante de bens ou servigos; Ill - aumentar
arbitrariamente os lucros; IV - exercer de forma abusiva posicdo dominante; § 12 A conquista de
mercado resultante de processo natural fundado na maior eficiéncia de agente econdémico em
relagdo a seus competidores ndo caracteriza o ilicito previsto no inciso Il. § 2° Ocorre posicao
dominante quando uma empresa ou grupo de empresas controla parcela substancial de mercado
relevante, como fornecedor, intermediario, adquirente ou financiador de um produto, servigo ou
tecnologia a ele relativa. § 3° A posigao dominante a que se refere o paragrafo anterior é presumida
quando a empresa ou grupo de empresas controla 20% (vinte por cento) de mercado relevante,
odendo este percentual ser alterado pelo CADE para setores especificos da economia.”

“A livre concorréncia se traduz na liberdade de competicdo no mercado, sem obstaculos a entrada
de novos agentes ao livre desenvolvimento da atividade econémica.” WALD, Arnoldo; MORAES,
Luiza Rangel de; WAISBERG Ivo. Fusao, Cisao, Incorporacao e Temas Correlatos. Sao Paulo.
2009. Quartier Latin, p. 68.

87 «Art. 54. Os atos, sob qualquer forma manifestados, que possam resultar na dominagédo de
mercados relevantes de bens ou servigcos, deverdo ser submetidos a apreciagdo do CADE. (...) § 3¢
Incluem-se nos atos de que trata o caput aqueles que visem a qualquer forma de concentracao
econbmica, seja através de fus@o ou incorporacao de empresas, constituicdo de sociedade para
exercer o controle de empresas ou qualquer forma de agrupamento societario, que implique
participagdo de empresa ou grupo de empresas resultante em vinte por cento de um mercado
relevante, ou em que qualquer dos participantes tenha registrado faturamento bruto anual no altimo
balango equivalente a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais).”

18

18
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condicdes'®

. Outra incompatibilidade da intencédo de eliminar concorréncia € com a
livre iniciativa, um dos principios da ordem econémica segundo o inciso IV do artigo
170'® da Constituicdo Federal. Além do prejuizo aos consumidores, o monopdlio
também é lesivo a economia nacional, e objeto de fiscalizacao assidua pelo CADE —

Conselho Administrativo de Direito Econdmico:

A Lei n? 8.884 de 1994, além de transformar o CADE em autarquia, dispée
sobre a prevencao e repressdo a infragbes contra a ordem econdmica.
Diante disso, como uma das formas de controle, operagdes de fuséo,
incorporacao e aquisicdo de empresas serao submetidas ao crivo do CADE,
cuja aprovacgdo, embora nao seja condi¢cdo suspensiva, serd essencial para
0 sucesso da operagao.'®

Portanto, o emprego de fusdo e incorporacdo como meio de recuperar a
empresa pela eliminacdo de concorréncia ndo contaria com a chancela do Poder

Judiciario por constituir afronta a Lei 8.884/94.

O uso da incorporacdo como forma de evitar concorréncia, monopolizar
setores da economia também é suscitada por ARNALDO RIZZARDO:

Impde-se a incorporagdo para fins de reorganizagdo societaria, ou mesmo
em razdo de outras razdes, como evitar a concorréncia de empresa que
atuam no mesmo ramo de atividades ou de produgdo, conseguir o
monopdlio em setores da economia, a reducdo de custos de matérias
primas utilizadas na fabricagao e produzidas pela empresa incorporada.

Além da finalidade de combater a concorréncia, referido autor chama a
atencao para a possibilidade de reducao de custos de matérias primas utilizadas na
fabricacao, hipétese ja ventilada quando da andlise da fusdo e incorporacdo de
empresa como meio de recuperacgao judicial quando a crise econdmico-financeira €
motivada por dificuldade no acesso a matéria prima em virtude de sua escassez, 0
que gera elevagao no seu preco de venda.

188 “Muitas dessas operacoes societarias podem afetar a economia, positiva ou negativamente. Isso

porque dessas operagdes podem advir reflexo relevantes no mercado concorrencial. Diante desse
fato, merece atengédo a atuagdo de uma autarquia federal especializada, que atua na defesa da
economia e dos principios que informam a ordem econémica, notadamente o da livre concorréncia.
Trata-se do CADE (Conselho Administrativo de Defesa Econdmica), regulado pela Lei n® 8.884/94.”
RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Curso de Direito Empresarial: 42 Ed. Salvador: JusPodivm.
2010, p. 488.

189 “Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizacdo do trabalho humano e na livre iniciativa,
tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social, observados
0s seguintes principios: (...) IV — livre concorréncia;”

% WALD, Arnoldo; MORAES, Luiza Rangel de; WAISBERG Ivo. Fusdo, Cisdo, Incorporagio e
Temas Correlatos. Sdo Paulo. 2009. Quartier Latin, p. 69.
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HAROLDO MALHEIROS DUCLERC VERGCOSA™' também aponta o aumento
da eficacia da atuacdo da sociedade resultante da reducdo de custo e o

consequente aumento dos lucros como motivador da operacao de incorporacao:

Verifica-se na incorporagdo um processo de concentracdo empresarial a ser
adotado quando vier a aumentar a eficacia da atuagdo da sociedade
resultante, no sentido da reducdo de custos e/ou aumento de lucros.
Buscando-se o resultado de ganhos de mercado.

Com relacao a fusao, referido autor assevera:

Como razdes econbémicas que levam sociedades a se fundir, pode-se
exemplificar com necessidade de integragcdo de atividades e/ou o
fortalecimento de empresas que sozinhas nao teriam condigdes de ampliar
suas atividades.'*
Noutras palavras, o autor citado relaciona como atrativos das operacées de
fusdo e incorporacao a unificacdo de atividades, o fortalecimento de empresas e, a

reducao de custos administrativos e operacionais, questdes ja devidamente tratadas.

No que tange a opgéo entre a operacao e incorporacao e fusdo como meio de
recuperar a empresa, cabera aos soOcios e administradores, conforme as

particularidades de cada caso e o objetivo com a operacao, definir.

Havendo interesse em manter em atividade alguma das sociedades
envolvidas na operacgao, € o caso de promover incorporagao, pois acarreta extingao
da sociedade incorporada e continuidade da incorporadora. Esta pode ser a opcéo
quando uma das empresas, a incorporadora, possui atuacdo destacada e tradicéo
no mercado. Neste caso, encerrar suas atividades e iniciar uma nova sociedade,
como ocorre na fusao, ndo € a medida mais adequada, pois terd que reconstruir a

reputacao constituida ao logo do tempo.

Por outro lado, nos casos em que a situacao de crise econdmico-financeira
tiver causado atritos entre e empresa e seus clientes e fornecedores, a atuacéao sob
a mesma personalidade juridica, especialmente denominagdo, numero de registro
na Junta Comercial — NIRE, e nimero no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica —

CNPJ, pode resultar em entrave a recuperacao da empresa. Nestes casos a medida

1 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Curso de Direito Comercial 2. Sio Paulo: Malheiros,
2006, p. 257.

192 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Curso de Direito Comercial 2. Sio Paulo: Malheiros,
2006, p. 259.
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adequada de recuperagdo nao € a incorporacgao, e sim, a fusdo. Isto porque com a
fusdo, diferentemente do que ocorre na incorporacao, as empresas participantes da
operacao sao extintas e surge uma nova personalidade juridica, que apesar de
suceder aquelas em direitos e obrigacdes, possui existéncia juridica distinta
daquelas. Com a fusado, portanto, as empresas que originaram a nova sociedade
ganham a possibilidade de iniciar a atividade com um novo NIRE e CNPJ, apesar de

responder pelas obrigacdes daquela.

Portanto, a fusdo e a incorporacdo sdao meios eficazes de recuperar a
empresa em dificuldade econdmica financeira em pelo menos cinco hipéteses, a
saber: a) quando a crise econdmico-financeira decorre dos elevados custos
administrativos e operacionais em comparacdo com a receita da empresa; b)
quando a capacidade de producdo nao esta sendo completamente explorada em
virtude da falta de demanda por seus produtos ou servigcos, e a empresa necessita
de novos mercados para colocar seu produto e ndo possui recursos para fazer os
investimentos necessarios para ingressar nestes mercados; ¢) quando a empresa
constata que pode barganhar melhores condicdes de preco e forma de pagamento
de seus insumos se adquirir em maior quantidade, bem como melhor prego e forma
de pagamento de seus produtos e servicos se tiver maior participagdo no mercado
consumidor; d) quando a incorporacdao de empresas primarias ou complementares,
ou fusdo com as mesmas, facilitara o acesso a matérias primas escassas no
mercado; e d) quando a crise econémico-financeira € motivada por defasagem
tecnologia, e a incorporacdo ou fusdo representa possibilidade de acessar as

tecnologias necessarias a viabilizar a empresa.

5.2 SITUACOES EM QUE A CISAO DE EMPRESAS E MEIO EFICAZ DE
RECUPERACAO JUDICIAL

Como ja definido no quarto capitulo, a cisdo é operacao societaria pela qual
uma empresa transfere seu patriménio, total ou parcialmente, para outra ou outras

sociedades ja existentes, ou que sao ou serdo constituidas para esta finalidade.
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Para PEDRO ANAN JUNIOR'® a cisdo é operagédo societaria adequada para
promover a separacdo de atividades econbmicas em tantas pessoas juridicas
quantas forem necessarias, ou para resolver interesses profissionais e econémicos

que nao convivem mais harmonicamente na mesma sociedade.

Considerando estas aplicacdes da cisdo destacadas pelo referido doutrinador,
a mesma poderia ser empregada como meio de recuperacdo da empresa em crise
econbmico-financeira na hipétese de uma empresa ter mais de uma atividade
econbmica e alguma ou algumas delas serem deficitarias, ou quando
desentendimento entre os sécios estiverem afetando o resultado da atividade

econdmica.

Na primeira hipétese, empresa com mais de uma atividade econémica e
algumas serem deficitarias e outras lucrativas, o plano de recuperacdo podera
determinar a cisdo parcial ou total da empresa. Se a cisdo for parcial, a atividade
deficitéria pode ser excluida da sociedade e o patriménio, bens relacionados a esta
atividade, transferidos para empresa ja existente e que explora ou deseja explorar
esta atividade, caso em que cindida podera ser remunerada por estes bens e
empregar 0s recursos obtidos no pagamento dos credores. Outra hip6tese é a
versdo deste patriménio para constituicdo de nova ou novas sociedades e futura
alienacao destas empresas para obter recursos para quitar as obrigacdes frente a
credores. Ainda nesta hip6tese, empresa com mais de uma atividade e algumas
lucrativas e outras deficitarias, os sécios poderao optar pela cisao total da empresa e
destinacao dos bens, direitos e obrigacdes relacionados a cada uma das atividades
para incorporagdo em outras sociedades que tenham interesse nos mesmos, ou
criacao de novas empresas que posteriormente poderao ser incorporadas por outras
sociedades, caso em que o produto da venda destes bens também serd empregado
no pagamento dos credores.

O elemento que evidencia a viabilidade da cisdo nesta hipdtese € a

constatacdo de que a empresa possui mais de uma atividade, e que uma ou

198 «Ja a cisdo pode ser muito util na resolucdo de problemas empresariais e societarios, tais como: a)
a separacao de atividades econdmicas em tantas pessoas juridicas quantas forem necessérias; ou
b) resolucdo de interesses profissionais e econdbmicos que ja nao convivem harmoniosamente na
mesma sociedade.” JUNIOR, Pedro Anan. Fusdo, Cisao e Incorporacao de Sociedades — Teoria
e Pratica. 22 Ed. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 16-17.
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algumas sao lucrativas e que outras sado deficitarias. Neste caso, isolando a
atividade deficitaria, providéncia que pode ser atingida pela cisdo, garante-se a
continuidade da atividade rentavel da empresa. Por outro lado, se houver interesse
de terceiros na aquisicdo dos bens e direitos relacionados a atividade deficitaria, a
cindida podera transferir os mesmos ao terceiro mediante remuneracao e aplicar os
recursos arrecadados, ou as proprias a¢des ou quotas das sociedades que surgirem

da cisdo, no pagamento de credores, como bem observa GLADSTON MAMEDE'¥*:

Em empresas que concentrem operacdes diversas, pode-se cindir a
sociedade para criar uma pessoa juridica para cada operagdo empresarial,
e, mesmo dispor que uma ou mais dessas sociedades empresarias tera
suas quotas ou agoes integralmente alienadas a terceiro, com o obtido
sendo destinado ao pagamento dos credores, da mesma forma que se lhes
pode dar a oportunidade de cessdo de quotas ou agdes em pagamento.
Verifica-se na incorporagdo um processo de concentragdo empresarial a ser
adotado quando vier a aumentar a eficacia da atuagdo da sociedade
resultante, no sentido da redugcdo de custos e/ou aumento de lucros.
Buscando-se o resultado de ganhos de mercado.

Na segunda situacdo de adequacdo da cisdo para sanear a empresa, O
dissenso entre os sécios, muitas vezes em verdadeiro estado de guerrilha, é que
gera a crise econémico e financeira. Neste caso, por meio de uma operacao de
cisdo parcial ou total eles poderao dividir o patrimdnio ativo e passivo da sociedade
proporcionalmente a participacdo de cada um no capital social, e prosseguirem
separadamente na exploracdo do objeto social. JOSE WALDECY LUCENA'®
também destaca o uso da cisdo como meio de superar problemas de

relacionamento entre sécios:

Varios sao os motivos que levam uma sociedade a cindir-se e que vao
desde os suso elencados para a incorporacao e fusdo, mormente na cisao
com incorporagao, até os gerados pelo “gigantismo ou para criar filiais
comuns”, e até mesmo os que tém o fim de “compor conflitos entre sécios
desavindos”, ou evitar problemas fiscais ou de abuso de poder econémico.

Tratando as operacdes societarias em termos gerais, referindo-se portanto a
cisdo, fusdo e incorporacdo de empresas conjuntamente, LUCIA HELENA BRISKI
YOUNG'™®, citando Edmar Oliveira Andrade Filho, relaciona fungdes destas

% MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdo de Empresas. Sao Paulo. 2006. Ed. Atlas. p. 234.

1% LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Limitadas. 32 Ed. Sdo Paulo: Renovar, 2005, ps. 635-
636.

% YOUNG, Lucia Helena Briski. Planejamento Tributario — Fusdo, Cisdo e Incorporacdo. 62 Ed.
Curitiba: Jurua, 2010, p. 21-22.
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operacdes. Entre as fungdes relacionadas que merecem destaque em funcao do
objeto deste estudo estdo a separacédo dos sécios e o fomento ou viabilizagcdo do
descarte de atividades de baixo retorno, ja devidamente tratadas acima.
Relacionada especificamente a cisdo, a licao por ela citada traz outra funcao, qual

seja, dividir e racionalizar a gestdo administrativa ou operacional da empresa:

Edmar Oliveira Andrade Filho elenca como destinacdo das reorganizacoes
societarias:

a) separar sécios;
b) dividir e racionalizar a gestdo administrativa ou operacional da empresa;

¢) resolver, antecipadamente, problemas relacionados com a sucessao
empresarial ou a sucessao civil dos sécios;

d) abreviar o acesso a mercados;
e) obter a combinacao de recursos;
f) fomentar ou viabilizar o descarte de atividades de baixo retorno;

g) prover a aquisicao de fonte segura de suprimentos etc.

As caracteristicas e efeitos gerados pela cisdo conferem a ela a possibilidade
de dividir e racionalizar a gestdo administrativa ou operacional da empresa.
Portanto, nos casos em que a crise econdmico-financeira decorre da estrutura da
empresa, especialmente da desorganizagdo no ambito administrativo ou
operacional, os sbcios podem propor como meio de recuperar a empresa a
realizacdo de uma operacao de cisao total ou parcial com o objetivo de fraciona-la
em duas ou mais partes e, assim, reorganizar estas partes menores para, sendo o

caso, futuramente reuni-las novamente através de fusdo ou incorporagéo.

Esta forma de recuperacao torna-se ainda mais interessante quando se leva
em conta, como ja analisado no quarto capitulo e bem observado por ARNALDO
RIZZARDO'Y, que na cisdo, assim como na incorporacdo e na fusdo, ndo ha
incidéncia do imposto de transmissdo sobre a transferéncia dos bens imdéveis de
uma sociedade para outra, salvo quando a atividade preponderante da sociedade for

arrendamento mercantil, locacao ou venda de imdveis da sociedade adquirente.

197 “Na incorporacao, fusdo e cisdo nao incide o imposto de transmissdo na transferéncia dos bens de

uma sociedade para outra, a menos que preponderante a atividade de locacédo e venda de iméveis
da sociedade adquirente, assunto objeto de analise no estudo dessas formas de transformacao nas
demais sociedades.” RIZZARDO, Arnaldo. Direito de Empresa. 32 Ed. Rio de Janeiro: Forense,
2009, p. 649.
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MARCOS PAULO DE ALMEIDA SALLES e ALBERTO GOSSON JORGE
JUNIOR'™® apontam a cisdo como forma de individualizar estabelecimento
comercial'® do patriménio da empresa para realizar os mais variados negécios
juridicos com por exemplo trespasse, que é a venda do estabelecimento, ou
arrendamento, pratica licita segundo o artigo 1.1432%° do Cédigo Civil:

A figura do estabelecimento, embora de ha muito tratada na doutrina,
somente se viu conceitualmente presente na legislagdo com o novo Cdédigo
Civil, ndo obstante, a Lei Falimentar de 1945, bem como a atual, tem se
valido da figura do “principal estabelecimento” para definir a competéncia do
juizo da faléncia ou da recuperagé@o. Pelo novo Cédigo Civil, da leitura do
art. 1.142, combinado com o art. 90, vé-se que pouca atenc¢do se dava ao
modo de se destacarem na escrita do empresadrio os elementos
componentes do estabelecimento. Fato este que passa a ser importante
para permitir sua utilizagdo como bem do ativo que, segundo o art. 1.143 do
Cédigo Civil, pode o estabelecimento ser objeto de negdcios juridicos, dos
mais variados tipos, como o seu arrendamento ou o seu trespasse, pois
para tanto € necessario descrever todos os bens que compbéem a
universalidade de fato, “em bloco, como diz a Lei Falimentar.

Sob este ponto de vista, a empresa que passa por crise econdmico-financeira
pode propor como meio de recuperacao a realizacao de operagdo de cisdo para
destacar de seu patriménio determinado estabelecimento para alienar ou mesmo

arrenda-lo a terceiro. Neste caso, a receita da venda, trespasse, ou do
arrendamento, podera ser empregada no pagamento dos credores da sociedade.

Ja nas sociedades em que os credores estejam dispostos a receber bens da
sociedade como forma de pagamento de seus créditos, a dacdo em pagamento
prevista no artigo 356%°" do Cédigo Civil, e estes bens nao sejam indispensaveis
para o cumprimento do seu objeto social, é possivel realizar cisdo da empresa
destacando estes bens e incorporando-os ao patriménio dos credores como forma
de quitacdo de débitos, conforme suscita GLADSTON MAMEDE?*, Nesta hipétese
h& que dar especial atencdo aos valores dos créditos para verificar se tais valores

justificam a operacao de cisao e ela seja viavel economicamente.

1% SALLES, Marcos de Almeida; JORGE JUNIOR, Alberto Gosson. Fusdo, Cisdo, Incorporacdo e
Temas Correlatos. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009, ps. 268-269.

199 “Art. 1.142. Considera-se estabelecimento todo complexo de bens organizado, para exercicio da
empresa, por empresario, ou por sociedade empresaria.”

20 «Art. 1.143. Pode o estabelecimento ser objeto unitario de direitos e de negécios juridicos,
translativos ou constitutivos, que sejam compativeis com a sua natureza.”

20T «Art. 356. O credor pode consentir em receber prestacdo diversa da que lhe é devida.”

202 «A cisdo pode dar origem, igualmente, a uma incorporagédo por fusdo da parte cindida com outra
sociedade, inclusive que seja credora.” MAMEDE, Gladston. Faléncia e Recuperacdao de
Empresas. Sdo Paulo. 2006. Ed. Atlas. ps. 234.
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Portanto, a cisdo é meio eficaz de recuperar a empresa em crise econémico-
financeira nas seguintes hipdteses: a) quando a empresa possui mais de uma
atividade econdmica e os sécios e administradores constatam que a crise decorre do
resultado negativo gerado por algumas destas atividades, situacdo em que os bens
relacionados a estas atividades deficitarias podem ser destacados da sociedade e,
mediante incorporacdo em sociedade ja existente, ou em sociedade constituida para
este fim, podem ser alienados e o produto obtido com a venda empregado no
pagamento dos credores; b) quando houver desentendimento entre os socios estiver
afetando o resultado da empresa e 0s sOcios constatam que esta é a causa para a
crise econOmico-financeira, hipétese em que pela cisdo total ou parcial podem
partilhar os bens da sociedade proporcionalmente a participacdo de cada um no
capital social, e prosseguirem isoladamente na exploracao da atividade econémica;
c) quando a causa da crise econémico-financeira esta relacionada a estrutura da
empresa, especialmente da desorganizagdo no ambito administrativo ou
operacional, hipétese em que os s6cios podem propor como meio de recuperar a
empresa a realizacdo de uma operacao de cisao total ou parcial com o objetivo de
fraciona-la em duas ou mais partes e, assim, reorganizar estas partes menores para,
sendo o caso, futuramente reuni-las novamente através de fusdo ou incorporacgéo; d)
a empresa dispdéem de estabelecimento comercial que possa ser objeto de venda ou
arrendamento, e o resultado desta operacao seja suficiente para pagamento dos
credores; e) os credores aceitarem receber como pagamento de seus créditos bens
da sociedade, e estes bens ndao sejam indispensaveis para o cumprimento do seu
objeto social, caso em que a cisdo podera destacar estes bens da sociedade

devedora e incorpora-los a credora como forma de quitar débitos.

Por tudo o que restou exposto acima resta provado que tanto a cisdo, quando
a fusdo e a incorporacdo de empresas em determinadas situacdes praticas sao
meios eficazes de recuperar a empresa e, portanto, mecanismos adequados para a
manutencado da fonte produtora, dos empregos dos trabalhadores e dos interesses
dos credores, viabilizando a preservacdao da empresa para que cumpra sua funcéao

social.



CONCLUSAO

A importancia das pessoas juridicas no cenario atual, seja no ambito
econbmico ou social, revela que este ente personalizado, sujeito de direitos e
obrigacdes portanto, possui uma funcdo social. Esta funcédo social se revela nos
empregos gerados, na criacdo de riqueza e sua distribuicdo, na geracdo de novas
tecnologias, na geracao de tributos, receitas com as quais o Poder Publico cumpre
suas funcdes constitucionais, enfim, nos beneficios que gera a coletividade.

Diante destes beneficios gerados, e de sua imprescindibilidade para o
desenvolvimento social e econbémico, as pessoas juridicas necessitam de um
ambiente favoravel para serem criadas, se desenvolverem e gerar os frutos delas
esperados. Para evitar que adversidades que comprometam a sobrevivéncia da
pessoa juridica, e a manutencdo de sua fungdo social e dos beneficios por ela
gerados, devem ser criados mecanismos de preservacao da pessoa juridica.

Atendendo a este escopo de preservacao da pessoa juridica para que ela
cumpra sua funcdo social, a Lei 11.101/05 criou a figura da Recuperacdo de
Empresas, que substituiu a defasada concordata regida pelo Decreto 7.661/45.

Sob a égide da Lei 11.101/05, a pessoa juridica que passa por dificuldades
financeiras, a chamada crise econdmico-financeira, pode usar de um remédio
juridico para curar-se e ser preservada sua funcdo social. Este remédio é a
Recuperacao de Empresas, que pode ocorrer pela forma judicial ou extrajudicial.

Optando pela recuperacgao judicial, pessoa juridica devera elaborar um plano
de recuperacao. Neste documento, que sera levado ao conhecimento e apreciacao
dos credores, ela evidenciara os motivos da crise, os fatos que levaram a situacao
de insolvéncia, apresentara as medidas que tomard para contornar estas
dificuldades e voltar a ser solvente, e demonstrara a viabilidade econémica do plano,
ou seja, que implantando as medidas de recuperacdo apontadas, conseguira
contornar as dificuldades e retomar o caminho da estabilidade e crescimento.

Entre os meios de recuperar a empresa previstos no artigo 50 da Lei
11.101/05, rol que como visto ndo é exaustivo, estdo as operagdes societarias de
cisdo, fusao e incorporacao de empresas.
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Quando a empresa passa por dificuldades financeiras, as primeiras medidas
avaliadas por sécios e administradores para superar a adversidade sdo a reducao
de custos e despesas, 0 aumento do preco do produto ou servico, 0 aumento da
producgdo, a procura por novos mercados, a realizagao de planejamento tributario, a
criagdo de novos produtos e servigos. Dificilmente em um primeiro momento a
sugestdo é alterar a estrutura da empresa para superar a crise. Pois é justamente
esta medida, mudanca na estrutura da pessoa juridica, que o legislador propde com
a cisao, a fuséo e a incorporagcao de empresas.

Diante desta alternativa de superar as dificuldades pela mudanca da estrutura
da empresa atingida por cisédo, fusao e incorporacdo de empresas, ha que se avaliar
se estas operacOes societarias realmente podem ser eficazes no combate das
causas da insolvéncia ou nao, e para quais causas de insolvéncia seriam eficazes e

poderiam ser aceitas pelos credores como meio de recuperagao.

O estudo dos principios da funcdo social e da preservacdao da empresa, da
formatacao da recuperacao judicial segundo a Lei 11.101/05, e das caracteristicas e
particularidades das operacdes societarias de cisao, fusao e incorporacdo formaram
0 suporte tedrico necessario a resposta das questées de pesquisa, quais sejam: A
cisdo, a fusdo e a incorporacdo de empresas podem ser meios eficazes para
contornar a crise econdémico-financeira da empresa para preserva-la para cumprir
sua funcao social? Sendo a cisao, a fusdo e a incorporacao de empresas meios
eficazes de contornar a insolvéncia, para quais causas de crise econdmico-
financeira estas operacdes societarias sao remédios adequados para conduzir a
empresa a solvabilidade?

O estudo realizado, em que pese a falta de bibliografia especifica sobre o
tema central, situacdes em que a cisdo a fusdo e a incorporacdo sdao meios de
contornar a crise econémico-financeira, constatou que o legislador acertou ao incluir
entre o rol de meios de recuperagdo de empresas previsto no artigo 50 da Lei
11.101/05 estas operacgdes societarias. Portanto, a resposta da primeira pergunta de
pesquisa é positiva, a cisdo, a fusdo e a incorporacao de empresas sao meios

adequados para contornar determinadas causas de insolvéncia.

Constado que a cisdo, a fusdo e a incorporagdao de empresas podem ser

meios de contornar a crise econémico-financeira da empresa, faltava a resposta da
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segunda questdo de pesquisa, situacdes de insolvéncia em que estas operacoes
societarias sdo meios adequados de recuperagao.

Na resposta a segunda questdo de pesquisa, em que pese nédo ter sido
encontrada tdo facilmente em virtude da escassez de doutrina sobre o tema,
partindo das caracteristicas de cada uma das operagdes societarias objeto de
estudo, foi possivel apurar hipéteses de adequagdo da cisdo, da fusdo e da
incorporagcdo como meios de recuperar a empresa e superar a crise econémico-

financeira.

Considerando a familiaridade da incorporacdo e da fusdo de empresas,
reunidao do patriménio de duas ou mais empresas, foram apuradas as seguintes
hipoteses como situacdes em que estas operagcdes societarias sdo meios eficazes
de contornar a situacao de crise econémico-financeira: a) quando a crise econémico-
financeira decorre dos elevados custos administrativos e operacionais em
comparacado com a receita da empresa; b) quando a capacidade de producao nao
estda sendo completamente explorada em virtude da falta de demanda por seus
produtos ou servicos, e a empresa necessita de novos mercados para colocar seu
produto e nao possui recursos para fazer os investimentos necessarios para
ingressar nestes mercados; ¢) quando a empresa constata que pode barganhar
melhores condicbes de preco e forma de pagamento de seus insumos se adquirir
em maior quantidade, bem como melhor preco e forma de pagamento de seus
produtos e servicos se tiver maior participacdo no mercado consumidor; d) quando a
incorporacao de empresas primarias ou complementares, ou fusdo com as mesmas,
facilitar o acesso a matérias primas escassas no mercado; e d) quando a crise
econbmico-finaceira € motivada por defasagem tecnologia, e a incorporacéo ou
fusdo representa possibilidade de acessar as tecnologias necessarias a viabilizar a

empresa.

Estas, entre outras que certamente podem ser detectadas no quotidiano, sao
algumas situacbes em que a realizacdo de operacdo de incorporacdo ou fusdo

contribui para preservar a empresa e sua funcao social.

No que tange a opcao entre a operacao de incorporacao e fusdo, depende da
intencdo dos sécios e administradores com a operacao e das particularidades das
empresas envolvidas. Isto porque ambas operacdes tem como ponto em comum a

unidao e patrimonios, sendo que na incorporacao a incorporadora segue existindo e a
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incorporada € extinta, enquanto que na fusao as empresas fusionadas sao extintas e

surge uma nova personalidade juridica.

Ja a cisdo é meio eficaz de recuperar a empresa em crise econémico-
financeira nas seguintes hipdteses: a) quando a empresa possui mais de uma
atividade econdémica e os s6cios e administradores constatam que a crise decorre do
resultado negativo gerado por algumas destas atividades, situagdo em que os bens
relacionados a estas atividades deficitarias podem destacados da sociedade e,
mediante incorporacao em sociedade ja existente, ou em sociedade constituida para
este fim, podem ser alienados e o produto obtido com a venda empregado no
pagamento dos credores; b) quando houver desentendimento entre os socios estiver
afetando o resultado da empresa e os sOcios constatam que esta é a causa para a
crise econOmico-financeira, hipétese em que pela cisdo total ou parcial podem
partilhar os bens da sociedade proporcionalmente a participacdo de cada um no
capital social, e prosseguirem isoladamente na exploracao da atividade econémica;
c) quando a causa da crise econémico-financeira esta relacionada a estrutura da
empresa, especialmente da desorganizagdo no ambito administrativo ou
operacional, hipétese em que os s6cios podem propor como meio de recuperar a
empresa a realizacdo de uma operacao de cisdo total ou parcial com o objetivo de
fraciona-la em duas ou mais partes e, assim, reorganizar estas partes menores para,
sendo o caso, futuramente reuni-las novamente através de fusdo ou incorporacgéo; d)
a empresa dispdem de estabelecimento comercial que possa ser objeto de venda ou
arrendamento, e o resultado desta operacdo seja suficiente para pagamento dos
credores; e) os credores desejarem receber como pagamento de seus créditos bens
da sociedade, e estes bens nao forem indispensaveis para o cumprimento do seu
objeto social, a cisdo podera destacar estes bens da sociedade devedora e

incorpora-los a credora como forma de quitar débitos.

Diante das informacbes coletadas no curso deste estudo resta demonstrado
que pela fungao social que exercem, € inquestionavel a importancia das empresas
em nossa sociedade, razdo pela qual devem ser preservadas. Um aliando deste
principio da preservacado da empresa é a recuperacao judicial, que traz como meio
eficaz de contornar a crise econémico financeira em determinadas situagdes a ciséo,

fusdo e incorporacado de empresas.
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