REVISTA DOS TRIBUNAIS ONLINE O dmbito da norma dos objetivos especificos da )
recuperacdo judicial i, THOMSON REUTERS

O AMBITO DA NORMA DOS OBJETIVOS ESPECIFICOS DA RECUPERACAO
JUDICIAL

The objectives of judicial reorganization
Revista de Andlise Econdmica do Direito | vol. 2/2021 | Jul - Dez / 2021
DTR\2021\46886

Tadeu Alves Sena Gomes

Mestre em Direito pelo Instituto Brasiliense de Direito Publico (IDP). P6s-Graduado em nivel
Especializacéo (lato sensu) em Processo Civil pelo Centro de Cultura Juridica da Bahia com
Coordenacéo do Professor J. J. Calmon de Passos. LL.M em Direito Empresarial pela Escola de
Direito Rio da Fundacéo Getulio Vargas. Advogado. tg@senagomes.adv.br

Area do Direito: Trabalho; Comercial/Empresarial

Resumo: Este artigo tem como objetivo fundamental analisar, através da metodologia empirica, se
0s objetivos especificos da manutencao da fonte produtora, dos empregos dos trabalhadores e do
interesse dos credores, eleitos no art. 47 da Lei 11.101/2005, foram concretizados na realidade da
atividade econ6mica apés a sentenca da recuperacao judicial em uma amostragem de processos
gue tramitaram nas varas de recuperacdo judicial e faléncia da comarca de Sdo Paulo. O trabalho
leva em consideragéo para o objetivo de manutencgédo da fonte produtora a analise dos atos
societdrios registrados na junta comercial, para a manutencdo dos empregos formais seréo utilizados
os dados coletados pela denominada Relacdo Anual de Informagées Sociais (RAIS) e, por fim, o
interesse dos credores sera concretizado pelo escore de adimpléncia das recuperandas obtido
através do servico de informacao de cadastro de crédito do Serasa Expirian.
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Abstract: This paper, through empirical methodology, aims to study whether the specific objectives
article 47 of Law 11.101/2005 were realized in economic reality after the recovery reorganization
judgment. The work takes account, for the purpose of maintaining the production source, the analysis
of the corporate acts registered at the commercial board, for the maintenance of formal jobs, the data
collected by the so-called Annual Social Information Report (RAIS) will be used and, finally, the
interest of creditors will be realized by the score of default of recoveries included in the credit registry
information services.
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1. Introducéo

A Lei 14.112/2020 (LGL\2020\17798), que altera e incrementa a redagéo de diversos dispositivos da
Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646), manteve intacto o texto legal original do art. 47, que inaugura o
microssistema da acéo de recuperacéo. Ele assim prescreve:

“Art. 47. A recuperacdo judicial tem por objetivo viabilizar a superagdo da situacdo de crise
econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutencéo da fonte produtora, do emprego
dos trabalhadores e dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacido da empresa,
sua funcéo social e o estimulo a atividade econémica.”

O dispositivo referido é o nlcleo central, o coracdo da acdo da recuperagéo judicial (TOLEDO, 2015,
p. 17). O presente texto visa investigar se os resultados encontrados na realidade estdo em
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consonancia com o0s objetivos previstos pela Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646) — Lei de
Recuperacdo de Empresas e Faléncias (LREF)

O objeto é delimitado pela sentenca que p&e fim ao processo de recuperacdo judicial na forma
prevista no art. 63 da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646). A partir dai, busca-se responder se foram
alcancados os objetivos especificos da manutencdo da fonte produtora, dos empregos dos
trabalhadores e do interesse dos credores, eleitos no art. 47 da LREF como os bens juridicos a
serem tutelados e que, reunidos, promovem o0s principios da preservacdo da empresa e de sua
funcéo social.

A manutencdo da fonte produtora serd analisada pelos atos societarios registrados na junta
comercial; para a manutencdo dos empregos formais, serao utilizados os dados coletados pela
denominada Rela¢do Anual de Informacdes Sociais (RAIS) e, por fim, o interesse dos credores
serd concretizado pelo escore de adimpléncia das recuperandas constante dos servicos de
informacéo de cadastro de crédito.

Alguns cenérios poderdo advir. A primeira hipétese é de que ha evidéncias que permitam concluir
gue os objetivos declarados pela propria lei foram alcancados; uma segunda hip6tese é de que ha
evidéncias que permitem concluir que ndo foram alcangados; um terceiro cenario é de que tenham
sido parcialmente atendidos os objetivos da lei, segundo as evidéncias dos casos analisados. E, por
fim, uma quarta hipétese: a auséncia de dados (acessiveis ao publico) que permita afirmar a
impossibilidade atual de uma métrica a respeito da concretizacdo dos objetivos do programa
normativo.

A fim de permitir simplificacdes Uteis, a metodologia empirica aplicada ira extrair decisées do banco
de sentencas da 12 e 22 Varas de Faléncias e Recuperac;éo Judicial da comarca de Sao Paulo. O
Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo (TJ/SP) € o maior Tribunal estadual do pais, sendo licito
considerar que as experiéncias observadas nestas Varas servem de amostra® valida para uma visao
panoramica da populacéo das recuperac@es judiciais.

A pesquisa de campo utilizara como parametro o banco de decisbes das Varas mencionadas, que
tenham sido classificadas como sentenca e que tenham sido prolatadas em agoes que estejam na
classe de recuperacéo judicial entre 28 de maio de 2010 e 6 de marco de 2020.

Na mineragdo dos dados, sera feito o levantamento quantitativo dos achados, quando se observarao
guantas acdes de recuperacao judicial foram extintas por cumprimento das obrigacGes previstas no
plano, para, a partir dai, buscar-se a realidade da manutencéo da fonte produtora, dos empregos dos
trabalhadores e do interesse dos credores.

O objetivo é explicar o fendmeno invocado diante dos resultados concretos do mundo real, de sorte
gque a pesquisa possa cumprir seu papel transformador.®> Todavia, adverte-se que nao é pretensdo
deste artigo exaurir ou revelar a solucdo dos problemas enfrentados pela legislacdo falimentar.
Antecipa-se: ndo ha resposta Unica e solucdo definitiva para todas as dificuldades da acdo de
recuperacao judicial.

Como toda guestdo complexa, dificimente haverd superagdo dos problemas com um Unico fator
isolado.® Reconhece-se a influéncia multifatorial que envolve o fendbmeno da atividade empresarial
em crise econdmico-financeira aguda, sendo reconhecido que o insucesso ou ndo de uma
determinada lei falimentar depende de variaveis econ6micas, politicas e sociais (SCALZILLI;
SPINELLI; TELLECHEA, 2018, p. 24).

2. A “meta-analise” da norma

A Lei 11. 101/2005 (LGL\2005\2646), que regula a recuperacéo judicial da sociedade empresarla e do
empresano encontra-se, atualmente, em seu mais elevado grau de utilizagdo. Isso é evidenciado
pelo indicador do ndmero de ag¢8es ajuizadas nos ultimos cinco anos (2015 a 2019), quando foram
apresentados 7.365 pedidos de recuperacdo judicial, ultrapassando-se, assim, os 5.062 pedidos
formulados ao longo dos dez anos anteriores a vigéncia da lei — 2005 a 2014 -
(SERASA EXPERIAN, 2020).

Em 2012, Assis descreveu que a realidade das recuperacdes judiciais no Tribunal de Justica do Rio
de Janeiro indicava que, até entdo, nenhuma atividade empresarial conseguiu ser recuperada. Isso
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porque, nem mesmo no caso da VARIG, Unica demanda judicial que teria alcancado a sentenca
extintiva da recuperacéo judicial até 2012, a empresa poderia ser considerada como recuperada,
pois, em rgenos de um ano apds a sentenca extintiva da recuperacao judicial, teve sua faléncia
decretada.

Em 2015, Oliveira realizou uma pesquisa empirica que teve por campo a 22 Vara de Faléncia e
Recuperacbes Judiciais da comarca de Sdo Paulo. O autor concluiu que apenas nove empresas
chegaram ao fim da recuperacéo judicial mediante a sentenca de cumprimento do plano, sendo que,
em face delas, ndo se verificou novo pedido de faléncia ou execucgdo especifica fundado no titulo
executivo originario da concessédo da recuperac;z”ao.lO

Todavia, uma das nove empresas possuia pendéncias financeiras significativas no cadastro de
protecdo ao crédito. Dado o critério adotado pela pesquisa, essa constatacdo empirica permitiu
concluir que a empresa ndo teria conseguido recuperar a sua atividade empresarial.

O Ministério da Justica, por intermédio da Secretaria de Assuntos Legislativos, em 2009, realizou
uma pesquisa sobre as principais mudancas verificadas pela entdo nova lei de faléncia (Lei
11.101/2005 (LGL\2005\2646)). Cuidou-se da série “Pensando o Direito”, realizada pela Fundacéo
Getulio Vargas, que acabou por concluir que a Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646) aperfeicoou o
sistema concursal brasileiro (FGV, 2010).

O relatério final do referido projeto do Ministério da Justica atribuiu uma relagdo de casualidade entre
0 pretenso aumento da capacidade de recuperagdo da empresa, em comparacdo com 0 regime
anterior a Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646), em razao de ter sido apurada uma redugdo no tempo
médio dos procedimentos concursais. Contribuiu para essa conclusao também a percepcdo das
pessoas entrevistadas dentro da metodologia da pesquisa.

Apesar do propdsito da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646) de buscar minimizar as perdas e
maximizar os ativos por meio da recuperacao judicial e da faléncia, também o novo regime de direito
empresarial falimentar conduz a assuncdo de custos que s&o suportados por todos', & semelhanca
também do que ocorria no regime antigo, bem como acontece no sistema de execucdes individuais
contra devedores insolventes que, de um modo ou de outro, também implica em socializacdo de
custos, a exemplo da utilizacdo do Poder Judiciario, riscos a seguranca das atividades crediticias,
prejuizo de tempo e eficiéncia produtiva ou alocativa.

Fernanda Karoliny Nascimento Jutpetipe, Eliseu Martins, Poeuri do Carmo Mario e Luiz Nelson
Guedes de Carvalho consultaram 102 processos de faléncia e 29 de recuperacéo judicial, entre 6 de
fevereiro de 2013 e 24 de outubro de 2013, nas comarcas de Belo Horizonte, Contagem e Sao
Paulo. Os autores identificaram que:

“Os custos diretos pagos foram de 35% do ativo final da falida; os ativos das falidas perderam 47%
do valor; a taxa de recuperacao total dos credores foi de 12%; e os processos duraram nove anos.
Quanto aos processos de recuperacdo, os custos diretos foram de 26% do ativo inicial da
recuperanda, a taxa de recuperacdo dos credores foi de 25% e a duracdo dos processos foi de
guatro anos (valores médios).” (JUPETIPE et. al, 2017, p. 20).

Os custos que envolvem a empresa em crise econdmica podem influenciar significativamente na sua
continuidade operacional e, por consequéncia, na concretizacdo dos objetivos do programa
normativo do art. 47 da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646).

Henrique Avelino Lana, em 2019, advertiu que, “de acordo com o Instituto Nacional de Recuperagéo
de empresas (INRE) apenas 5% dos pedidos de recuperac¢éo judicial, feitos no Brasil, tiveram éxito e
permitiram a efetiva recuperacdo da atividade” (LANA, 2019, p. 218). O autor afirma,
categoricamente, que o regramento da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646) ndo se mostrou eficiente.
Para se chegar a essa hip6tese de resposta, o autor realizou uma pesquisa exploratéria, em
abordagem qualitativa, por método indutivo, mediante pesquisa bibliografica da doutrina
especializada no tema.

O levantamento do Banco Mundial de 2020 indica que o Brasil tem um tempo médio de 4 anos para
0s processos de insolvéncia, cujo custo é de 12% do patriménio do devedor, e possui uma taxa de
recuperacdo de $ 0,18 (dezoito centavos de ddlar) para cada $ 1,00 (um ddlar) a que teriam direito

os credores, nimeros qualitativamente inferiores aos das economias de paises da América Latina e
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do Caribe (BANCO MUNDIAL, 2020).

Considerando essa variedade de dados e resultados, convém estabelecer um didlogo necessario
entre direito e empirismo, antes de serem apresentados os resultados da pesquisa empirica
realizada, a qual, assegurada pela metodologia, servira para subsidiar a resposta ao debate sobre a
concretizacao dos objetivos da recuperacao judicial.

3. Direito e empirismo

Thomas S. Ulen, por meio de um recurso retérico sobre um ficcional prémio Nobel para o Direito,
provoca a refletir em que medida estaria ocorrendo uma tendéncia académica que permitiria concluir
que o Direito estaria se aproximando do método cientifico de outras ciéncias:

“(...) acredito, ndo obstante, que, por meio do silencioso acréscimo de diversas mudancas nas
Ultimas décadas, o conhecimento juridico esteja prestes a alcancar uma maneira drasticamente
diferente de fazer pesquisa juridica rotineira. Em suma, a alteracdo deve tornar o direito muito mais
similar as outras disciplinas universitarias que se reconhecem como praticando “ciéncia” e menos
semelhante aquelas que conscientemente driblam o modelo de investigacao cientifica.” (ULEN,
2014, p. 30).

O método cientifico a que o autor alude é aquele da observagdo, do teste, da reunido e da
manipulacéo de dados relativos ao exame de determinado fendmeno.

A comunidade juridica deve concordar ndo s6 com o objeto do estudo, mas também com o método
gue permita uma explicacdo positiva e ndo meramente normativa da realidade. Isso deve acontecer
por intermédio de evidéncias que confirmem ou refutem uma teoria, ainda que haja discordancia
sobre o valor dos resultados especificos encontrados (ULEN, 2014, p. 54).

A busca®® no espaco reservado ao banco de sentencgas do site do Tribunal de Justica do Estado de
S&o Paulo permitiu localizar 98 processos que tiveram sentenca extintiva por cumprimento do plano
de recuperagdo judicial oriundos dos critérios de pesquisa “sentenca” da classe ‘“recuperacao
judicial” das 12 e 22 Varas de Faléncias e Recuperacéo Judicial da comarca de S&o Paulo, entre 28
de maio de 2010 e 6 de marco de 2020.

Nessa amostragem,13 foram obtidos 148 CNPJs (considerando os litisconsorcios ativos), que
serviram de base para a pesquisa empirica sobre manutencéo da fonte produtora e manutencao dos
empregos e dos interesses dos credores, apds a senten¢a da recuperacao judicial.

A abordagem envolve uma estatistica descritiva, que € uma &rea de estudo que explora a
visualizacéo e a descricdo, sumarizada ou exaustiva, dos dados coletados (NUNES, 2016, p. 58).

Observe-se, portanto, que ndo se busca um silogismo do tipo causa e efeito ou mesmo uma
definicdo probabilistica para a ocorréncia ou ndo de um evento futuro (estatistica inferencial).

Como sabido e dito aqui na introducdo da pesquisa, 0 insucesso ou nao da legislagcédo falimentar
envolve variaveis econdmicas, politicas e sociais. Por isso, adverte-se para a distincdo entre
descricdo dos dados e sua pretensa utilizacdo para correlacdo esplria e/ou casualidade
probabilistica. Somente seria possivel a relacdo de casualidade com a realizacdo de diversos outros
experimentos por meio de grupos e subgrupos que possam ser controlados em suas variaveis, o que
ndo é o caso desta pesquisa.

A rigor, para o recorte epistemolégico deste artigo, importa conhecer dados da realidade empirica a
fim de que o método indutivo, por meio da observacéo dos fatos, nos revele possibilidades de anélise
do que ocorreu com a amostragem descritiva utilizada na pesquisa.

4. A manutencédo da fonte produtora

O objetivo especifico da manutencéo da fonte produtora exprime o significado de continuidade do
fornecimento de bens e servicos ao mercado, para fins de troca e voltado a satisfazer as
necessidades do arranjo social.

As sociedades empresariais, independentemente do seu objeto, devem levar a efeito o seu registro

de constituicdo, alteracéo, dissolugédo e extingdo para arquivamento nas juntas comerciais, o0 que é
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disciplinado pela Lei 8.934/1994 (LGL\1994\69).

A Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncias, por sua vez, obriga o Estado-Juiz a levar ao
conhecimento do registro publico de empresas a anotagdo do processamento da recuperacéo judicial
(art. 69). E, quando da sentenca, também é dever do Juiz fazer a devida comunicacao ao registro
publico da referida excluséo (art. 63, V, da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646)).

Em agosto de 2020, foram obtidas certidbes simPIificadas com a data e o contetdo do ultimo
documento arquivado no registro das recuperandas.**

Observou-se que 51% (ou seja, 76 casos) dos CNPJs consultados ndo tiveram arquivamento de atos
societarios no registro de empresa, mesmo tendo sido proferida a sentenca de extingdo da
recuperacao judicial. E como se essas atividades n&o tivessem interessadas em, minimamente, fazer
constar que ndo seria mais necessario utilizar a expresséo “em recuperacao judicial”.

Essa descricdo dos dados da realidade permite a indicacdo da possibilidade de eventualmente nédo
ter ocorrido a concretizagao do objetivo especifico da manutengéo da fonte produtora do art. 47 da
Lei de Recuperacdo Judicial para essas empresas, que sequer tiveram atualizagdes no érgéo de
registro de empresa.

Foram 66 as atividades que tiveram algum tipo de arquivamento apds a sentenca de recuperacao
judicial, o que representa 45% dos CNPJs consultados. Remanesceram seis CNPJs (4%) sem
informacdes, visto que ndo possuiam cadastro na junta comercial de Sao Paulo, embora as demais
pessoas juridicas do grupo fossem de Sao Paulo.

Os resultados da pesquisa empirica na junta comercial de Sao Paulo, coletados em agosto de 2020,
também permitem esclarecer o contetido do Ultimo arquivamento constante do registro da empresa.

Do total de 66 CNPJs que tiveram arquivamento ap0s a sentenca da recuperacdo judicial, o
conteddo de 15% deles permite concluir que houve o encerramento da atividade empresarial (seja
por faléncia — 4 casos —, seja por distrato social — 6 casos).

A grande maioria dos registros (68%) guardavam relacdo com o oficio oriundo da recuperacdo
judicial dando ciéncia do encerramento da recuperagdo, e 0s demais eram registros societarios de
alteracdo, ata de reunido, mudanca de endereco ou de penhora de quotas sociais. A natureza
desses registros serve de indicativo da possibilidade da continuidade da manutencdo da fonte
produtora, concretizando-se assim o objetivo especifico do programa normativo.

Pela andlise da pesquisa empirica realizada, em 56 casos de um total de 148 CNPJs, é possivel
verificar o indicio da hipotese de que houve a manutencdo da fonte produtora, ainda que seja
necessaria uma pesquisa mais avancada para identificar a efetiva manutencdo da atividade
empresarial.

Em 38% dos casos que conseguiram alcangar a sentenca extintiva da recuperacéo judicial, houve o
arquivamento na junta comercial do encerramento da recuperagéo judicial, dando vazdo a hipotese
da continuidade da operacgéo da atividade em agosto de 2020.

De outro lado, 62% do total de 148 CNPJs nédo tiveram arquivamentos na junta comercial apés a
sentenga de recuperacao judicial, ou quando arquivaram, o fizeram informando o encerramento ou a
faléncia da atividade, mesmo apoés a obtengédo da sentenca de cumprimento do plano.

5. A manutencdo do emprego dos trabalhadores

O objetivo especifico de manutencao do emprego dos trabalhadores foi ob]jeto desta pesquisa por
meio da Lei de Acesso a Informagéo (Lei 12.527/2011 (LGL\2011\4603)). > A solicitacdo feita ao
Ministério da Economia foi para ter acesso a quantidade de vinculos empregaticios informados por
cada um dos 148 CNPJs indicados na listagem extraida dos processos de recuperacéo judicial que
tiveram a sentenga extintiva.

Em 4.9.2020, a resposta encaminhada pelo Ministério da Economia contemplava uma planilha Excel
com as informacgdes prestadas pelas empresas por meio da RAIS — Relagdo Anual de Informacdes
Sociais.
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O documento contempla o total de vinculos empregaticios entre 2009 e 2018, haja vista que ainda
nao havia sido consolidada a RAIS de competéncia 2019.

A analise dos dados disponibilizados evidenciou que 122 CNPJs possuiam a informacgé&o de vinculos
empregaticios em ao menos um ano, entre 2009 e 2018. J4 26 CNPJs nao possuiam qualquer
informacéo de vinculos empregaticios entre 2009 e 2018. Logo, revela-se adequado afirmar que a
auséncia de informacao significa a inexisténcia de empregos formais, uma vez que € esperado que
empregadores regulares informem tais dados ao governo frequentemente. Se ndo héa informacéo,
pode-se presumir, com seguranca, que ndo havia empregos formais.

De posse dos CNPJs que efetivamente possuiam informacdo na RAIS declarada ao governo,
elaborlaram—se as seguintes analises de estatistica descritiva com base na técnica de alinhamento de
eixos,® para fins de ilustrar a existéncia ou ndo de uma tendéncia.

A mediana'’extraida dos dados colhidos permite evidenciar que a quantidade de vinculos
empregaticios das atividades empresariais é influenciada significativamente pelo evento da sentenca
extintiva da recuperacéo judicial. A partir desse referencial, a tendéncia volta a ser de crescimento,
ainda que nédo uniforme, conforme Gréfico 1 a seguir:

Gréfico 1 — Mediana de vinculos empregaticios apés a sentenca
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Fonte: RAIS (2009/2018).

Se observado o ano da distribuicdo do processo, também se observard que a mediana dos
resultados obtidos indica a reducdo dos vinculos empregaticios no curso do processo de
recuperacdo judicial e, posteriormente, a tendéncia de subida com a obtengdo da sentencga,
conforme Gréfico 2 a seguir:

Gréfico 2 — Mediana de vinculos empregaticios apés a distribuicéo
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Fonte: RAIS (2009/2018).

A mediana padronizada pelo maximo de cada empresa colabora para esclarecer o que ocorreu com
a quantidade de vinculos empregaticios formais informados anualmente pelas recuperandas por
meio da RAIS. Refor¢a a conclusdao de uma tendéncia de queda seguida por uma tendéncia de
crescimento nao uniforme, conforme Gréfico 3 a seguir:

Grafico 3 — Mediana de vinculos empregaticios pelo maximo apos a sentenca
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Fonte: RAIS (2009/2018).

O valor da mediana se mostra mais préximo de identificar uma tendéncia da realidade na medida em
gue ela é menos suscetivel de ser influenciada por casos extremos, como pode vir a ocorrer na
média aritmética.®

A despeito da evidéncia da tendéncia de crescimento dos vinculos empregaticios apés a ocorréncia
da sentenca da recuperacdo judicial, o que reforcaria a conclusdo sobre a concretizacdo do
programa normativo da manutencdo dos empregos dos trabalhadores, relevante se faz destacar que
somente 45 CNPJs possuiam informacdo de dados de vinculos empregaticios em todos os anos
compreendidos entre 2009 e 2018.

Esse dado da realidade permite afirmar que tdo somente 30% das sociedades (leia-se CNPJs) que

chegaram ao final de uma recuperacéo judicial com extin¢cdo por sentenca de cumprimento do plano
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permaneceram informando a quantidade de vinculos empregaticios anuais ao governo. Lado outro,
70% das sociedades (leia-se CNPJs) que obtiveram a sentenca de cumprimento do plano nao
possuiam informacgdes de vinculos empregaticios informados regularmente ao RAIS, o que se
mostra razoavel presumir que ndo possuiam vinculo de emprego formal.

Caso recortada a analise apenas para os casos (30%) que forneceram os dados anuais por todo o
periodo, verifica-se a tendéncia crescimento apos a sentenga, como demonstrado nos Gréaficos 4 e 5
a seguir:

Grafico 4 — Mediana de vinculos empregaticios apds a sentenca (considerando apenas CNPJ
com informacdes em todo o periodo)
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Fonte: RAIS (2009/2018)

Grafico 5 — Mediana de vinculos empregaticios ap6s a distribuicdo (considerando apenas
CNPJ com informag¢des em todo o periodo)
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Fonte: RAIS (2009/2018)

A mediana padronizada pelo dado méaximo de cada empresa deixa 0 cendrio mais evidente de
recuperacao dos vinculos de empregos formais apds o processo de recuperacao judicial para as
sociedades que possuiam dados de informacdes de vinculo de emprego em todos os anos. A analise
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dos Gréficos 6 e 7 a seguir indica a menor quantidade de dados de vinculos empregaticios formais
entre a distribuicdo da acdo e a obten¢éo da sentenca:

Grafico 6 — Mediana de vinculos empregaticios pelo maximo apds a sentenca (considerando
apenas CNPJs com informac¢des em todo o periodo)
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Grafico 7 - Mediana de vinculos empregaticios pelo maximo apés a distribuicdo

(considerando apenas CNPJs com informag¢8es em todo o periodo)
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A realidade empirica revela que o instrumento da acédo de recuperacao judicial foi capaz de permitir a
manutencdo e até mesmo o soerguimento dos empregos dos trabalhadores para aquelas 45
(quarenta e cinco) sociedades empresarias que obtiveram a sentenca extintiva da recuperacao
judicial. O cenario € o0 da hipétese de que o objetivo da lei foi alcancado, no que se refere a
manutencdo dos empregos dos trabalhadores, tdo somente para o universo de 30% das sociedades
empresarias que forneceram dados de vinculos de empregos formais ao RAIS em todos os anos de

2009 a 2018.

De outro lado, cabe advertir que se verificou de maneira estatisticamente significativa que 70% das
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sociedades empresarias que atingiram a sentenca extintiva da recuperacéo judicial por cumprimento
do plano ndo possuiam dados de vinculo de emprego informado ao RAIS em um ou mais anos entre
2009 e 2018, o que revela um resultado seguramente inferior aos objetivos do regime de
recuperacao de empresa instituido pelo programa normativo de 2005.

6. O interesse dos credores

O programa normativo da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646) da voz ao interesse dos credores da
recuperanda. A recuperacé@o deve ocorrer na medida (alcance, célculo, proporcédo) do interesse dos
credores em geral.

Observando-se o interesse coletivo do arranjo social como um todo, sob a 6tica de risco e do sistema
de créditos em geral, foram efetuadas, em setembro de 2020, consultas ao Serasa Experian dos 148
CNPJs extraidos da listagem das acdes de recuperagéo judicial extintas por cumprimento do plano.

ApoOs a sentenca que indicaria 0 soerguimento da atividade empresarial, somente 26% dos CNPJs
consultados ndo possuiam negativagdes, ao passo que 74% possuiam algum tipo de registro de
pendéncia negativa nesse importante cadastro de restricdo ao crédito.

Os resultados da pesquisa empirica no Serasa coletados em setembro de 2020 também permitem
esclarecer o conteldo das negativacdes encontradas em desfavor das empresas. Das 110 empresas
com negativacdes, quase a totalidade apresentava protestos (95%), metade apresentava pendéncias
comerciais (51%), e uma quantidade inferior tinha pendéncias bancérias (27%) e cheques sem
fundos (11%).

Entre as 38 atividades empresariais (CNPJs) que ndo possuiam negativagdes, quatro estavam com
o CNPJ inapto, o que permite indicar que ndo mais estariam realizando operagcbes econdmicas
regulares no mercado.

O Serasa ainda mantém uma tabela de pontuagéo para fins de melhor subsidiar a analise de risco de
crédito e de relacionamento entre as empresas. A pontuacdo leva em consideracdo os dados
disponiveis sobre pendéncias financeiras, bancarias, protestos, como também sobre o faturamento e
0s pagamentos realizados. A informacdo objetiva indicar tendéncia de possibilidade da empresa se
tornar inadimplente nos proximos seis meses.

Dos 148 CNPJs consultados, apenas 92 casos possuiam efetivamente escore calculado pelo
Serasa, distribuidos conforme Gréfico 8 a seguir:

Grafico 8 — Score Serasa
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Fonte: Serasa Experian (set./2020).
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Os dados da realidade empirica revelaram que, para 69 CNPJs (ou seja, 75% das empresas que
possuiam célculo de escore na tabela do Serasa), foi atribuido o escore minimo de dois. Isso
representa que a empresa estda em situacdo de inadimpléncia e que o mercado sO se relacionara
com tais atividades mediante pagamentos a vista, ou seja, sem possibilidade de celebragdo de
contratos para cumprimento da obrigacdo no futuro.

No escore médio, foram identificados apenas quatro CNPJs. Para esse tipo de classificacdo, é
esperado que o mercado exija garantias adicionais para a formalizacdo de um negécio, sendo
medida de prudéncia acompanhar o desenvolvimento da atividade. O negécio, nesses casos,
apresenta sinais de vulnerabilidade da sua capacidade de pagamento.

Por fim, no perfil do escore alto, somente dezenove, ou seja, 20% dos CNPJs com escore no Serasa
obtiveram uma pontuagdo em que seria considerado se relacionar com a atividade empresarial sem
solicitar garantias adicionais. Nesses casos, a sociedade costuma honrar seus compromissos.

Essa andlise fica ainda mais significativa se observarmos que 148 CNPJs conseguiram chegar até a
sentenca extintiva da recuperagéo judicial por cumprimento do plano.

A concretizacdo do programa normativo do interesse dos credores, previsto no art. 47 da Lei
11.101/2005 (LGL\2005\2646), se confirmou, entdo, como uma alternativa possivel de ocorrer
apenas para uma pequena parcela das sociedades empresérias que obtiveram a sentenca extintiva
da recuperacéo judicial por cumprimento do plano. Para esse universo de tdo somente 26% dos
CNPJs consultados que ndo possuiam negativagcdes no Serasa, dentro do universo de 148 CNPJs,
seria 0 cendrio da hipétese de ter sido atendido o objetivo da lei, segundo as evidéncias desses
casos analisados. Todavia, de outro lado, 74% dos CNPJS consultados possuiam algum tipo de
registro de pendéncia negativa nesse importante cadastro de restricdo ao crédito, o que permite a
conclusdo que, muito embora tenham obtido a sentenga extintiva da recuperagdo judicial,
permanecem em estado de indicacdo de insolvéncia.

Ademais, o escore mais elevado do SERASA se mostrou realidade para um niumero de 19
sociedades empresarias, 0 que se revela estatisticamente em um nimero reduzido de 13% caso se
considere o campo de amostragem dos 148 CNPJs que atingiram a sentenca extintiva da
recuperacao judicial.

7. Conclusao

O objetivo principal do art. 47 da Lei 11.101/2005 (LGL\2005\2646) é revelado na metanorma de
“viabilizar a superacdo da situacdo da crise econdmico-financeira do devedor”. Superar estado de
crise transitorio é pressuposto para alcancar os demais objetivos especificos que estdo expostos no
texto da lei, quais sejam: “a manutencéo da fonte produtora”, “do emprego dos trabalhadores” e “dos
interesses dos credores”.

O presente artigo apresentou o ambito da norma dos objetivos especificos do art. 47 da LREF por
meio da andlise dos dados extralinguisticos que envolvem os elementos econdmicos, sociais e
politicos, considerados para a concretizacdo da norma juridica no caso concreto.

A obtencdo da descricdo dos dados da realidade serviu para subsidiar o debate sobre a
concretizacdo dos objetivos do art. 47 da Lei de Recuperacdo Judicial. A pesquisa investigou se 0s
resultados encontrados na realidade estdo em consonancia com 0s objetivos previstos pela Lei
11.101/2005 (LGL\2005\2646).

Os efeitos identificados na atividade empresarial, apos a sentenca extintiva da recuperacgéo judicial,
ocorreram mediante a apuracdo dos dados da economia real. Os dados extralinguisticos do ambito
se deram por metodologia empirica.

Os atos societarios arquivados na junta comercial serviram para subsidiar a analise do objetivo de
manutencdo da fonte produtora. Os registros da Relac¢do Anual de Informagfes Sociais (RAIS) foram
utilizados para reflexdo da manutencdo dos empregos formais. E o interesse dos credores restou
materializado pela analise de adimpléncia das empresas frente ao cadastro de crédito do Serasa.

O cenério advindo da andlise € que ocorreu a hipétese do soerguimento da atividade empresarial
apos a sentenca extintiva da acdo de recuperagdo judicial apenas em uma frequéncia bastante

Péagina 11



REVISTA DOS TRIBUNAIS ONLINE O dmbito da norma dos objetivos especificos da )
recuperacdo judicial i, THOMSON REUTERS

reduzida, considerando-se a populacdo da amostragem utilizada.

A conclusado é a hipétese de que ha evidéncias que permitem concluir que na grande maioria dos
casos analisados os objetivos declarados pela lei ndo foram alcangcados na realidade da atividade
empresarial apds a sentenca de recuperacao judicial.

Relembre-se, o direito empresarial concursal esta em constante evolucdo. A concretizagdo da norma
no caso concreto, com a unido dos dados linguisticos e extralinguisticos da realidade, é que permitira
o aperfeicoamento continuo.

A pesquisa ndo pretendeu revelar um conhecimento deterministico, de modo a apontar todas as
casualidades econdmicas, politicas e sociais que se relacionam com o art. 47 da legislacdo da
recuperacao judicial. Cuidou-se de apresentar um conhecimento por aproximacgdo, que se valeu da
estatistica descritiva da realidade, com a consciéncia de que o objeto da ciéncia se renova
constantemente.

ApGs o0 exame da realidade empirica subjacente, é possivel concluir que o objetivo invocado neste
texto foi entregue a sociedade para que esta perpetue a sua missdo de seguir em constante
transformacéo por intermédio da ciéncia.
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orientacao do Professor Ricardo Morishita Wada. A respeito, ver: GOMES, 2020.
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algumas caracteristicas da populacdo” (NUNES, 2016, p. 77.)

4 “A concretude de um estudo advém da utilizacdo de sistemas de coordenadas espaciais e
temporais como parte do método de analise” (NUNES, 2016, p. 154.)

5 Silva e Saito destacam a evolucéo da literatura, internacional e brasileira, e se ancoram em dados
empiricos da Recuperacao Judicial e Faléncia para, ao final, chamar a atencéo para a necessidade
de explorar mais estudos que objetivem identificar as variagfes exdgenas e a relacdo de causa e
efeito do sucesso ou ndo da legislacdo concursal brasileira: “Future research can explore the
determinants of success and failure of companies that have emerged from reorganizations (both in
court and out of court). Papers that explore exogenous variations and indicate causal effects will also
be extremely important, as the vast literature in the field is essentially descriptive” (SILVA; SAITO,
2020, p. 414). Em uma tradugéo livre: “Pesquisas futuras podem explorar os determinantes do
sucesso e do fracasso de empresas que emergiram de reorganizagdes (judiciais e extrajudiciais).
Artigos que explorem variacdes exdgenas e indiquem efeitos causais também serdo extremamente
importantes, ja que a vasta literatura na area é essencialmente descritiva”.

6 “Entdo € preciso ter cautela, porque a solucéo juridica da reorganizacao nao existe para sanar
todos os males, ndo resolvera todos os problemas. A recuperacao judicial ndo se traduz na formula
simplista da substitui¢do da iniciativa privada pela atividade do juiz” (SALOMAO, 2019, p. 15.)

7 Aqui é utilizada uma alusédo a uma metodologia de pesquisa prépria das ciéncias naturais e exatas,
mas € fato que a evolugdo do pensamento cientifico imp8e a acumulacao e sistematizacdo das
informacdes.

8 N&o se ignora a existéncia de decisdes judiciais autorizando o processamento de ac¢des de
Recuperacédo Judicial em favor de agentes econdmicos que ndo estdo necessariamente inseridos na
moldura da sociedade empresaria/empresario, tal como ocorre no processo
0093754-90.2020.8.19.0001, em curso na 52 Vara empresarial do Rio de Janeiro, em que figuram
como recuperandas a Associagdo Sociedade Brasileira de Instrugédo (ASBI) e o Instituto Candido
Mendes.

9 A pesquisa de Dione Valesca Xavier Assis teve por universo as acfes de recuperacdo judiciais
ajuizadas na comarca do Rio de Janeiro/RJ, entre junho de 2005 a junho de 2011, quando identificou
37 processos.

10 A pesquisa de Rafael Alves de Oliveira revelada em sua dissertagéo do Mestrado analisou 0s
processos de recuperacao distribuidos na 22 Vara de Faléncia e Recuperag6es Judiciais de Sao
Paulo/SP desde a vigéncia da LRE (09/06/2005) até o encerramento da pesquisa em 21 de outubro
de 2014, avolumando uma quantidade de 179 processos analisados.

11 Confira-se a conhecida licdo de Fabio Ulhoa Coelho: “Sempre que um empresario lanca mao
deste recurso, é inevitavel que seus credores e toda a coletividade suportem os respectivos “custos”.
Os credores suportam-nos diretamente, na medida em que o plano de reorganizacdo estabeleca
reducéo do seu crédito ou dilagdo do prazo de pagamentos. A coletividade suporta os ‘custos’
indiretamente, porque os empresarios em geral, para se preservarem das consequéncias da
recuperacao judicial de alguns de seus devedores, com o tempo, passam a acrescer aos precos de
seus produtos ou servigo uma taxa de risco associada a esta eventualidade. Ora, s6 tem sentido
racional, econdmico, moral e juridico impor aos credores, num primeiro momento, e a coletividade,
em seguida, tais “custos”, na medida em que, sendo o risco inerente a qualquer empreendimento,
ndo se pode imputar exclusivamente ao empresario a responsabilidade pelas crises da empresa”
(COELHO, 2012, p. 56.)

12 Trabalho este que recebeu fundamental ajuda da Associacéo Brasileira de Jurimetria na pessoa
do seu Secretario-Geral Julio Trecenti. O relatdério com os nimeros do processo foi extraido do site
do TJ/SP, disponivel em: [http://esaj.tjsp.jus.br/cjpg/]. Acesso em: 05.03.2020.

13 “A amostra corresponde a uma subconjunto de individuos de uma populacdo separados para
andlise através de uma determinada metodologia” (NUNES, 2016, p. 62.)
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14 A colheita de dados ocorreu por intermédio da certiddo simplificada extraida do site
[www.jucesponline.sp.gov.br/Pesquisa.aspx?IDProduto=4]. Acesso em: 18.03.2020.

15 O pedido de informagéo foi destinado ao Ministério da Economia, através do portal
[www.gov.br/acessoainformacao/pt-br]. O protocolado foi tombado sob o nimero
03006.015242/2002-98 em 17/08/2020 e respondido pelo agente administrativo do gabinete da
subsecretaria de politicas publicas de trabalho — SPPT/STRAB em 04.09.2020.

16 Trabalho cuja realizacéo so6 foi possivel com a fundamental colaboracédo da Renata Hirota,
integrante da Associacdo Brasileira de Jurimetria.

17 “(...) a mediana indica o valor central quando os resultados de todos 0s processos sao listados em
ordem crescente. Por tal razdo, ela é menos afetada por resultados extremados” (NUNES, 2016, p.
61.)

18 Marcelo Guedes Nunes exemplifica: “Quando digo que a média entre dois niumeros € igual a 50,

esses dois nimeros podem ser 49 e 51, resultados muitos proximos, ou podem ser 1 e 99,
resultados mais distantes” (NUNES, 2016, p. 59.)
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