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Registro: 2016.0000322783
ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos estes autos de Agravo de Instrumento n°® 2260720-
90.2015.8.26.0000, da Comarca de Ibitinga, em que é agravante BANCO DO BRASIL
SIA, sdo agravados RAPHURY SERGIPE INDUSTRIA TEXTIL LTDA e
INDUSTRIA TEXTIL RAPHURY EIRELI.

ACORDAM, em 22 Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de
Justica de S&o Paulo, proferir a seguinte decisdo: "Deram provimento parcial, nos
termos que constardo do acorddo. V. U. Sustentou oralmente o Dr. Aguinaldo Alves
Biffi", de conformidade com o voto do Relator, que integra este acérdéo.

O julgamento teve a participagdo dos Exmos. Desembargadores CARLOS
ALBERTO GARBI (Presidente) e RICARDO NEGRAUO.

Sao Paulo, 11 de maio de 2016.

Fabio Tabosa
RELATOR
Assinatura Eletronica
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Agravante: Banco do Brasil S/A.

Agravadas: Raphury Sergipe Industria Textil Ltda., Industria Textil Raphury
Eireli e Raphury Bahia Textil Ltda. (todas em recuperacéao judicial)

Agravo de Instrumento n° 2260720-90.2015.8.26.0000 - 22 VVara Civel de Ibitinga
Voto n° 10.525

Recuperacdo judicial. Homologacdo do plano apresentado
pelas recuperandas, apds aprovacdo pela assembleia-geral
de credores. Possibilidade, ante a natureza negocial do
plano de recuperacéo, de controle judicial da legalidade das
respectivas disposi¢bes. Precedentes das C. Camaras
Especializadas de Direito Empresarial. Previsdo de desagio
da ordem de 50% (cinquenta por cento) para os credores
quirografarios. Remissdo parcial dos débitos que, nesses
termos, ndo desborda da razoabilidade, pois preserva
percentual consideravel do quanto originariamente devido.
Parcelamento das dividas sujeitas ao plano de recuperacéo
em cento e quarenta e quatro prestagdes mensais.
Admissibilidade. Fracionamento, no caso, despido de
intuito de perpetuacdo dos débitos, afigurando-se
condizente com a complexidade dos atos necessarios a
reabilitacdo financeira das devedoras. Pagamento dos
credores por meio de parcelas mensais de valor crescente.
Regularidade. Medida consentanea com as dificuldades de
fluxo de caixa suportadas pelas recuperandas. Prazo de
caréncia para o inicio dos pagamentos, por seu turno, que
se mostra igualmente regular, pois inferior ao lapso bienal
de supervisdo judicial. Previsdo de pagamento de juros de
5% a.a. (cinco por cento ao ano) e de corregdo monetaria
através da incidéncia da taxa referencial (TR).
Possibilidade. Criacdo de subclasses entre os credores, por
seu turno, que ndo se mostra ilegal. Instituicdo da categoria
de credores financiadores, para a qual se estabeleceu
condigdes de pagamento diferenciadas, plenamente
justificada na espécie, por se tratar de providéncia que
aumenta a probabilidade de éxito da recuperacao judicial.
Previsdo genérica de alienacéo de bens do ativo e/ou UPI's
pertencentes as recuperandas, assim como reestruturacgoes
societarias, a luz do art. 50, Il, XI e XVI, da Lei n°
11.101/2005). Descabimento. Violacdo da exigéncia de
discriminacdo pormenorizada das medidas concretamente
implementadas no ambito do plano. Art. 53, I, do mesmo
diploma legal. Clausulas 3.1.2 e 3.1.3 declaradas ineficazes.
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Previsdo atinente a extensdo da novacdo decorrente da
aprovacao do plano as garantias originalmente contratadas.
Violagdo a expressa previsao legal contida no art. 59, caput,
da Lei n° 11.101/2005. Inadmissibilidade. Tema que
ademais, no que se refere as garantias pessoais, a rigor, ndo
constituiria objeto da recuperacdo judicial, desbordando
das matérias passiveis de anélise pela assembleia-geral de
credores. Art. 49, 8§ 1° do mesmo diploma legal. Nulidade
reconhecida. Previsdo de quitacdo automatica da divida na
medida em que consumado o pagamento dos créditos na
forma estabelecida no plano. Auséncia de vicio, efeito
natural do cumprimento do plano. Previsdo de
compensacdo de créditos. Descabimento. Afronta ao
principio da igualdade de tratamento dos credores.
Disposicdo acerca da obtencdo de certificagdo perante a
Associacao Brasileira do Varejo Téxtil (ABVTEX). Medida
a ser desenvolvida e implantada pelas recuperandas no
processo de regeneragdo da sociedade que ndo é imediata e
gue ndo depende apenas do pedido das requerentes, de tal
modo que razodvel a auséncia de um prazo especifico no
plano. Reducdo nesse sentido do plano, com extirpacéo das
disposi¢des contrarias as regras legais ou exclusdo de sua
eficicia. Decisdo de Primeiro Grau, homologatéria do plano
de recuperacdo judicial, reformada em tais limites. Agravo
de instrumento do banco-credor parcialmente provido.

VISTOS.

Trata-se de agravo interposto contra a r. deciséo reproduzida na
fl. 41 deste instrumento (fl. 3.493 do feito originario), que, no @mbito de processo
relativo a recuperagdo judicial, homologou o plano apresentado pelas devedoras, apos
aprovacao pela assembleia-geral de credores.

Insurge-se o credor Banco do Brasil S/A., qualificando de
excessivo o0 percentual de desagio fixado para a classe de credores quirografarios, da
ordem de 50% (cinguenta por cento), bem como destacando a previsdo de pagamento
por meio de parcelas de valor crescente, a serem quitadas ao longo de 13 (treze) anos,
tudo a impor segundo entende excessivo sacrificio aos credores. Questiona outrossim o

prazo de caréncia de doze meses previsto para o inicio do pagamento dos débitos
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sujeitos ao plano de recuperagdo, impugnando ainda, a luz do principio do par conditio
creditorum, a criacdo de subclasses entre os credores integrantes de uma mesma
categoria e insurgindo-se nesse sentido contra o tratamento diferenciado dispensado aos
credores financiadores. Do mesmo modo, protesta contra a aplicacdo de juros de 5%
a.a. (cinco por cento ao ano) e atualizacdo monetaria por meio da incidéncia da taxa
referencial (TR), opondo-se ademais a alienacdo de ativos pertencentes as recuperandas,
em virtude da auséncia de previsao da destinacdo a ser dada ao produto da alienagéo. No
mais, insurge-se contra o item 3.1.3 do plano de recuperacédo, que dispde a respeito da
possibilidade de realizagdo de operac¢des de reorganizacdo societaria dentro de seu grupo
societario ou com terceiros, criacdo ou participacdo em sociedades de proposito
especifico, mudangas no seu objeto social e/ou outra alteracdo societaria que entendam
pertinente, associacdo a investidores com o fim de possibilitar ou incrementar as suas
atividades por meio de medidas que resultem na cessdo onerosa parcial ou total do
controle societario, e, ainda, aumento do capital social, desde que acompanhado de
medidas de revitalizacdo e que nédo implique na inviabilidade de cumprimento do plano
de recuperacdo. Questiona outrossim as disposicdes atinentes a extensdo dos efeitos da
novacgdo decorrente da homologacéo do plano as garantias originalmente contratadas e
aos coobrigados. Impugna as previsdes relativas a quitacdo e a possibilidade
compensacdo das dividas subordinadas a recuperagdo com eventuais créditos ostentados
pelo Grupo Raphury. Por derradeiro, protesta contra a alinea “d” do item 3.1.1, relativa
a obtencdo do selo de responsabilidade social ABVTEX, qualificando-a de obscura e
batendo-se, em concluséo, pela reforma da r. decisdo agravada, com a determinacédo de
apresentacao de um novo plano recuperacional no prazo de 60 (sessenta) dias.

Pela decisdo de fl. 256, deferiu-se 0 processamento sob a forma
de agravo de instrumento, dispensando-se a prestacdo de informagdes pelo MM. Juizo a
quo.

O recurso, que é tempestivo, veio instruido com as pecas
obrigatorias e acompanhado dos comprovantes de recolhimento das custas de preparo,

manifestando-se as agravadas em contrarrazoes (fls. 261/273).
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O Administrador Judicial pronunciou-se pelo ndo provimento do
recurso (cf. fls. 274/275), ao passo que a douta Procuradoria Geral de Justica manifestou-

se pelo seu parcial provimento (cf. fls. 277/285).
E o relatorio.

Prospera em parte o inconformismo.

O legislador, ao atribuir a assembleia-geral de credores a
competéncia para aprovar, rejeitar ou modificar o plano apresentado pela sociedade
devedora (art. 35, I, alinea “a”, da Lei n° 11.101/2005), deixou nitido o carater negocial
da recuperacédo judicial, decorrente em Gltima anélise dos efeitos por ele conferidos a
vontade manifestada pelo 6rgao colegiado.

E, justamente em razdo dessa natureza negocial, as deliberagdes
tomadas em assembleia, conguanto sejam em principio soberanas, acabam por se
sujeitar as regras normativas e principios constitucionais a elas pertinentes, autorizando
com isso o controle por parte do Poder Judiciario quanto a legalidade - e ndo a
viabilidade econdmico-financeira, cumpre esclarecer desde logo - do plano de
recuperacao aprovado pelos credores.

A possibilidade de verificagdo judicial da validade das clausulas
constantes do plano de recuperacdo €, de resto, tema pacifico junto as Cémaras

Reservadas de Direito Empresarial, como segue:

“A razao de se admitir o controle judicial sobre a aprovacéo
da assembléia geral ao plano de recuperacédo é simples.

E entendimento corrente da doutrina que a aprovacéo do plano
de recuperacdo judicial tem a natureza de negocio novativo. Um negocio
juridico plurilateral, no qual a decisédo da maioria, respeitados os quéruns
previstos em lei, vincula a minoria dissidente, ou os credores silentes
(Mauro Rodrigues Penteado, Comentarios a Lei de Recuperagdo de
Empresas e Faléncias, diversos autores coordenados por Francisco Satiro
de Souza Junior e Anténio Sérgio A. de Moraes Pitombo, Editora RT, p. 84
e seguintes).
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Parece claro que, como qualquer negdcio juridico, ndo basta o
consenso (ou a aprovacdo da maioria), mas também que o ordenamento
juridico tutele o acordo novativo entre o devedor e seus credores.

(..)

Como todo e qualquer negocio juridico, a aprovacao
assemblear do plano de recuperacdo judicial deve observar todas as
normas cogentes da LFR e também do direito comum, com especial
destaque para 0s novos principios de ordem publica que iluminam o direito
contratual, quais sejam, o da boa-fé objetiva, o da funcéo social e o do
equilibrio (ou justica contratual) (Fernando Noronha, O direito dos
contratos e seus principios fundamentais, p. 116 e seguintes; Teresa
Negreiros, Teoria do contrato: novos paradigmas, Renovar, p. 106 e
seguintes)” (Al n°® 2189775-15.2014.8.26.0000, 12 CRE, Rel. Des. Francisco
Loureiro, J. 11/3/2015). No mesmo sentido: Al n®
2010558-75.2015.8.26.0000, 12 CRE, Rel. Des. Enio Zuliani, j. 29/7/2015;
Al n° 2210739-29.2014.8.26.0000, 1 CRE, Rel. Des. Claudio Godoy, j.
24/6/2015; Al n° 2053398-03.2015.8.26.0000, 22 CRE, Rel. Des. Carlos
Alberto Garbi, j. 15/6/2015; Al n°® 2050045-52.2015.8.26.0000, 1 CRE,
Rel. Des. Teixeira Leite, j. 10/6/2015; Al n° 2140581-46.2014.8.26.0000, 22
CRE, Rel. Des. Ricardo Negréo, j. 18/5/2015; Al n°
2157921-03.2014.8.26.0000, 22 CRE, Rel. Ramon Mateo Jdnior, j.
10/4/2015)

Assentada, desse modo, a viabilidade da fiscalizacdo dos termos
do plano de recuperagdo pelo Poder Judicidrio, passa-se entdo a analise das
irregularidades aventadas pelo credor agravante.

Pois bem. Embora néo estabelecidos na Lei n° 11.101/2005 os
limites a serem observados no caso de remissdo parcial das dividas das empresas
recuperandas, a verdade é que o deségio previsto no caso em aprego para 0 pagamento
dos credores quirografarios, da ordem de 50 % (cinquenta por cento, cf. alinea “a” do
item 5.2.3 do plano, na fl. 89), ndo se mostra excessivo, pois embora ndo seja
desprezivel, acaba por preservar percentual consideravel do valor originariamente
devido, atendendo com isso ao escopo de manutencdo da atividade empreséria
desenvolvida pelas sociedades devedoras sem a imposicdo de sacrificio exacerbado e
inaceitavel aos agentes econdmicos a elas vinculados.

Vale, a esse respeito, a remissao a esclarecedor julgado desta C.
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Camara, no qual se considerou legitimo desagio da ordem de sessenta por cento:

“No que se refere ao desagio, ndo ha elementos suficientes no
presente recurso para invalidar a assembléia geral de credores realizada
em segunda convocagao.

Alega o agravante que o PRJ prevé desagio superior a 60% (fl.
11 — item 23) e assevera que tal desagio é reflexo do estado falimentar da
recuperanda.

O plano de recuperacao judicial encontra-se colacionado em fl.
74 — e a clausula impugnada pelo agravante encontra-se em fl. 86-87
(clausula 4.3.1), ratificada na AGC realizada.

Tais questbes ndo podem ser analisadas de forma unilateral.
Mesmo néo havendo rigida previsao sobre o limite do desagio aplicado em
relacdo aos créditos sujeitos a recuperacdo, as Camaras Reservadas tém
declarado legitimo percentuais que variam até 60% na analise de cada caso
concreto.

(-..)

Vé-se, portanto, que o desagio de 60% isoladamente ndo
implica, necessariamente, nulidade da clausula ou do plano. Outros fatores
devem ser conjuntamente analisados. No caso em tela, os credores votaram
favoravelmente e, conforme informacgdes trazidas na minuta recursal e
demais manifestacGes das partes nos autos, independentemente do voto
contrario do agravante, o PRJ seria aprovado.

Tal situacdo demonstra que ha real interesse dos credores em
receber seus créditos na forma novada, ainda que limitados a 40% daquilo
que lhes competiam, portanto, inexiste a nulidade suscitada.” (Al n°
2024063-07.2013.26.0000, Rel. Des. Ricardo Negrao, j. 17/3/2014)

Do mesmo modo, tampouco se vislumbra qualquer
irregularidade no tocante ao prazo estipulado para o pagamento dos credores
quirografarios, a ser realizado por meio de 144 (cento e quarenta e quatro) parcelas
mensais — ao longo, portanto, de 13 (treze) anos, tendo em vista 0 prazo de caréncia de
um ano para o inicio dos pagamentos -, na medida em que tal parcelamento ndo tende a
perpetuacdo das dividas, mostrando-se na verdade condizente com a complexidade dos
atos necessarios a reabilitacdo financeira das devedoras.

Anote-se, a respeito desse tema, a existéncia de recentes

precedentes das C. Céamaras Especializadas de Direito Empresarial, em hipdteses
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assemelhadas, nos quais se reconheceu a licitude de prazos de pagamento até mesmo
superiores a treze anos: Al n° 2033822-24.2015.8.26.0000, 12 CRE, Rel. Des. Enio
Zuliani, j. 26/8/2015; Al n° 2099683-88.2014.8.26.0000, 2¢ CRE, Rel. Des. Araldo
Telles, j. 10/4/2015.

A circunstancia de os pagamentos serem realizados por meio de
parcelas mensais de valores crescentes (alterando-se o percentual a ser pago a cada ano,
isto é, a cada 12 parcelas), é bem de ver, ndo se afigura ilicita, mas sim consentanea com
as dificuldades de fluxo de caixa atualmente suportadas pelas recuperandas, bem como
com a perspectiva de soerguimento gradual da atividade empresarial por elas
desenvolvidas por meio da concessdo da recuperacéo judicial.

De mais a mais, tampouco h4 irregularidade a ser reconhecida
quanto ao prazo de caréncia para o inicio dos pagamentos, vale dizer, doze meses
contados a partir de agosto de 2014 (cf. alinea “a” do item 5.2.3 do plano, na fl. 89),
pois inferior ao lapso bienal de superviséo judicial estabelecido no art. 61, caput, da Lei
n°® 11.101/2005, tendo em vista a recuperagdo judicial ter sido concedida em 5 de
fevereiro de 2014 (cf. fls. 247/248).

Bem a esse propoésito ja se manifestou este E. Tribunal de

Justica, considerando regular o prazo de caréncia de dezoito meses:

“Ja em relacdo ao prazo previsto para inicio dos pagamentos
dos credores quirografarios, ndo se furta a observar ter-se, de fato,
assentado neste Tribunal a inviabilidade de caréncia que afaste qualquer
pagamento de credores com garantia real e quirografarios em até dois
anos, justamente o periodo da fiscalizacdo judicial (art. 61 da Lei
11.101/05) que, deste ~modo, se obvia (TJSP, Al n.
0136362-29.2011.8.26.0000, rel. Des. Pereira Calcas, j. 28.02.2012).

No caso, porém, ha prazo de caréncia de 18 meses apds a
publicacdo da deciséo de homologacdo do plano. Assim, ndo se afastam
completamente os pagamentos do prazo bienal de supervisdo judicial, ndo
havendo, portanto, qualquer abuso.” (Al n°® 2210739-29.2014.8.26.0000, 12
CRE, Rel. Des. Claudio Godoy, j. 24/6/2015)

Nesse aspecto, de se destacar que na assembleia-geral de
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credores foi sugerido pelo Sr. Aguinaldo Alves Biffi, patrono das recuperandas, a

emenda do plano de recuperacéo judicial de “modo a constar agosto de 2015 onde se Ié

agosto de 2014 (fls. 17 do plano) e, por consequéncia, as respectivas alteracfes nas
datas subsequentes no que tange ao periodo de caréncia para inicio dos pagamentos”
(cf. fls. 69/72). Da leitura da ata da assembleia contudo ndo se constata que tal questdo
chegou a ser votada e aprovada, de tal modo que, na medida em que ndo mencionada
pelas partes, considera-se vigente a previsdo do plano de recuperagdo judicial de
contagem do prazo de caréncia para o inicio dos pagamentos a partir de agosto de 2014,

Quanto a corre¢do monetéria e juros, a verdade é que ha a
possibilidade, em tese, de o plano de recuperacdo prever a falta de pagamento desses
acréscimos no tocante aos créditos a ele sujeitos, por se tratarem de direitos disponiveis,
0 que pode ou nédo ser aceito pelos credores. Ndo se vislumbra, outrossim, risco de
excessiva duracdo dos pagamentos e de defasagem incontroldvel dos créditos, na
medida em que sujeita a recuperacdo a um lapso restrito, expressamente previsto no
respectivo plano, e que em caso de falta de cumprimento os créditos readquirem sua
configuracéo inicial, com plena possibilidade pois de contagem retroativa de juros.

E, justamente por essa razao, tem-se por regular a aquiescéncia
livremente manifestada pela maioria dos credores, reunidos em assembleia-geral, em
torno da aplicagédo de juros de 5% a.a. (cinco por cento ao ano) sobre o capital a eles
devido pelas agravadas, bem como da correcdo do crédito por eles ostentado através da
incidéncia da taxa referencial (TR).

Apenas a titulo de reforco de argumentacdo, vale aqui a
remissdo a julgados desta C. Camara especializada, em hipdteses bastante semelhantes,
nos quais se entendeu regular até mesmo a inexisténcia de previsdo de pagamento de

corre¢do monetéria e juros aos credores sujeitos a recuperacdo judicial:

“No mais, ndo ha que se falar em ilegalidade pela néo
incidéncia de juros e correcao monetaria.

(.-.)

Ademais, importante ressaltar que se ao credor é permitido
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remitir a divida (art. 385 do CC) -, como forma de extinguir a obrigacéo do
devedor -, com mais razdo lhe é autorizado aceitar o pagamento de seu
crédito, total ou parcial, sem a incidéncia de encargos legais.” (Al n°
2087659-28.2014.8.26.0000, Rel. Des. Tasso Duarte de Melo, j. 3/2/2015).
No mesmo sentido: Al n°® 2054977-83.2015.8.26.0000, Rel. Des. Carlos
Alberto Garbi, j. 9/9/2015; Al n® 2157921-03.2014.8.26.0000, Rel. Ramon
Mateo Junior, j. 10/4/2015.

Prosseguindo, tampouco prospera a irresignacdo manifestada
contra a instituicdo de subclasses entre os credores.

Com efeito, a subdivisdo dos credores integrantes de uma
mesma classe por meio da adocdo de critérios objetivos e claramente justificados pelas
peculiaridades inerentes ao caso, desde que aprovada pela assembleia-geral de credores,
ndo viola o principio do pars conditio creditorum, constituindo na verdade medida
voltada a preservacdo das empresas e ordinariamente adotada em prol da fomentacao da
atividade exercida pelas sociedades devedoras, em nitida concretizacdo da regra do art.
47 da Lein®11.101/2005.

Justamente nessa linha de raciocinio, nota-se que a criacdo da
subclasse denominada credores financiadores (cf. itens 3.2.3 e 5.4, a fls. 84/85 e 91/92,
respectivamente), para a qual se estabeleceu a possibilidade de realizacdo de
negociacOes diferenciadas, excluindo o desagio parcial ou integralmente e alinhando o
prazo de pagamento do valor devido a capacidade efetiva de geracéo de caixa, encontra-
se plenamente justificada na espécie, na medida em que atua como manobra de
incentivo aos credores para que se disponham a manter em niveis normais o
fornecimento de insumos e crédito as recuperandas, aumentando com isso a
probabilidade de éxito da recuperacgéo judicial, em beneficio de toda a coletividade.

Interessante outrossim a esse respeito a remissao a recente

julgado desta E. Corte em hipotese analoga:

“Quanto a alegacdo de que ha privilégio inadmissivel em face
de determinados credores, em razdo da previsdo de pagamento acelerado
dos credores tidos como parceiros, no item 10.4, ndo vislumbro violagédo do
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principio da igualdade entre os credores.

H& entendimento absolutamente tranquilo dos tribunais e desta
Camara Empresarial no sentido da legalidade da criacdo de subclasses.

(..)

Possivel que assim seja, pois dentro de uma mesma classe pode
haver credores fornecedores de materiais e insumos, credores prestadores
de servicos, ou, ainda, credores financeiros. Todas essas modalidades de
credores podem, ainda, manter relacionamento empresarial com a
devedora, ou cessa-las em razdo do pedido de recuperagao.

Razoavel e licito o estabelecimento de condicdes diferenciadas
de pagamento entre as diversas subclasses de credores, com 0 escopo de
preservar relagcdes empresariais com fornecedores de servigos essenciais e
aqueles que persistem nas relacdes negociais. O que ndo se tolera, diante
de sua manifesta ilicitude, é a divisdo em subclasses como manobra para
direcionar a assembleia, atingir quéruns legais e penalizar severa e
injustificadamente determinados credores.

()

Com efeito, € compreensivel que a recuperanda preveja
condi¢des diferenciadas de pagamento para credores que continuem a
manter relagdes negociais com aquela, a despeito da dificuldade financeira
que ensejou 0 pedido de recuperagdo judicial.” (Al n°
2081350-54.2015.8.26.0000, 1 CRE, Rel. Des. Francisco Loureiro, j.
9/9/2015). No mesmo sentido: Al n° 2147847-50.2015.8.26.0000, 12 CRE,
Rel. Des. Maia da Cunha, j. 10/9/2015; Al n° 2083871-69.2015.8.26.0000,
22 CRE, Rel. Des. Campos Mello, j. 31/8/2015; Al n°
2082726-12.2014.8.26.0000, 22 CRE, Rel. Ramon Mateo Jdnior, j.
26/1/2015; Al n° 2010328-67.2014.8.26.0000, 22 CRE, Rel. Des. Ricardo
Negréo, j. 10/12/2014.

Ja quanto a previsdo relativa a possibilidade de alienacdo dos
bens do ativo e/ou UPI's do Grupo Raphury, assiste razdo ao agravante.

N&o se nega que a alienacdo de ativos, conforme previsdo do
art. 50, XI, da Lei n°®11.101/05, constitua um dos meios de recuperagéo judicial, assim
como a transferéncia dos ativos a sociedade de propdsito especifico, em pagamento dos
créditos (art. 50, XVI), desde entretanto que prevista especificamente tal alternativa no
plano, com indicacdo concreta da solucéo a ser adotada e das condi¢des de realizacéo do
ato, bem como, no tocante a alienacéo dos bens, discriminacdo dos bens destinados a tal

fim.
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Fora dai, toda e qualquer pretensdo futura de alienagdo ou
oneracdo deve ser objeto de requerimento e autorizacao especificos, nos termos do art.
66 da Lei n° 11.101/2005, com verificacdo no caso concreto da utilidade do negécio
para a recuperanda, preservacdo dos interesses dos credores e bem assim analise
concreta das condigdes de transferéncia.

A mera referéncia genérica no plano, como feito pelas
recuperandas, a possibilidade de futura alienagdo ou transferéncia a SPE, acaba por um
lado por se mostrar inécua como clausula integrante da recuperacgéo judicial, pela falta
de objeto concreto e também por sua desnecessidade, neste caso porque a hipotese ja é
expressamente prevista no referido art. 66; por outro se mostra capciosa, podendo se
prestar a tentativas espurias de alienacdo de bens sem autorizacdo judicial concreta, ao
argumento de que aprovada a possibilidade de venda pela assembleia.

O fato, também inocuo, de se fazer referéncia aos arts. 60 e 142
da Lei n®11.101/2005 (cuja utilidade se prende a concretizacdo de venda objetivamente
ja definida), ndo resolve o problema, pois sempre podera haver margem para a alegagdo
de que conferida pela assembleia autorizacdo geral para a hipdtese de venda.

A previsédo do art. 50, XI, enfim, ndo se materializa pela entrega
de um cheque em branco a recuperanda, mas pela definicdo objetiva de eventuais
vendas pretendidas, de modo que, ndo obstante ndo seja propriamente ilegal a previséo
generica, ha de ser compreendida nos devidos limites: vale dizer, fica ressalvado o
alcance da disposi¢do no sentido da imposicéo da necessidade de especifica autorizacéo
judicial prévia, mediante avaliacdo da conveniéncia e oportunidade, para toda e
qualquer transferéncia patrimonial ndo indicada de forma explicita no plano.

Com o acolhimento, em tais termos, do agravo, fica prejudicada
a objecdo subsequente formulada pelo agravante, em torno da falta de especificagdo do
destino do produto de eventuais vendas.

A mesma solucdo se impde para a possibilidade, prevista no
plano de recuperacdo judicial (cf. item 3.1.3, a fls. 82/83), de reorganizagéo societaria,

com medidas “como: cisdo, incorporacao, fuséo e transformacédo dentro de seu grupo
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societario ou com terceiros, criar ou participar de Sociedades de Proposito Especifico,
mudanca do seu objeto social ou qualquer outra alteracdo societaria (...) e, ainda,
associar-se a investidores que venham possibilitar ou incrementar as suas atividades,
através de medidas que resultem na cessdo onerosa parcial ou total do controle
societario, podendo ainda aumentar seu capital social, desde que acompanhadas de
medidas de revitalizacdo e que ndo impliqguem na inviabilidade do cumprimento do
quanto proposto neste PRJ”.

As recuperandas parecem entender de forma peculiar a
exigéncia do art. 53, I, da Lei n° 11.101/2005, a necessidade de *“descricédo
pormenorizada dos meios de recuperacdo a serem empregados”, sugerindo que se
possa satisfazer o requisito legal com a simples remissdo englobada, genérica e em
abstrato, a todo o rol de alternativas do art. 50, 0 que na prética significa esvaziar por
completo a cautela imposta pelo legislador e por outro lado conferir ao plano uma
fluidez e maleabilidade de todo incompativeis com a necessidade de sua submisséo a
prévia deliberacdo e aprovacgdo dos credores.

Em suma, dizer que se poderad futuramente fazer tudo o que
permite o art. 50, conforme a conveniéncia, € 0 mesmo que nada, e frustra os objetivos
da lei. Por falta de descricdo pormenorizada e justificada de eventuais providéncias de
reestruturacdo societaria que se pudessem pretender, a clausula especifica fica declarada
ineficaz e portanto ndo integrante do plano, cabendo as recuperandas, caso de fato
venham a pretender medida em tais termos, discuti-las nos autos como questéo
desbordante dos limites do plano.

Com toda razdo, por isso, a doutrina de Fabio Ulhoa Coelho,

contraria a autorizacao genérica de reestruturacao:

“As operagOes societarias — cisdo, incorporacdo, fusdo,
transformacédo -, além da constituicdo de subsidiaria integral e venda de
quotas ou acdes, representam instrumentos juridicos que, por si s6s, ndo
sdo aptos a propiciar a recuperacdo da empresa em crise. E necessario
contextualizd-los num plano econdmico que mostre como sua efetivacdo
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podera acarretar as condi¢Ges para o reerguimento da atividade. Se o
devedor pleiteia o beneficio da recuperacdo judicial mencionando
genericamente que esta se darda por meio de uma operacdo societaria
qualquer (‘incorporacéo da sociedade devedora por outra economicamente
bem posicionada’, por exemplo), isso ndo é minimamente suficiente para
demonstrar a viabilidade do plano. E imprescindivel que esclareca os
lineamentos gerais da operacdo. Normalmente, ele néo terd, ao tempo do
agravamento da crise que justifica o pedido de recuperacéo, condigdes de
apontar a outra parte envolvida (eventual incorporador ou adquirente),
seja porque esta ainda precisa ser prospectada, seja porque estdo em curso
complexas e confidenciais negociacGes. Mas o plano deve revelar que a
operacdo proposta € realista, no contexto econdémico em que se insere a
empresa em crise. (Comentarios & Lei de Faléncias e de Recuperacdo de
Empresas, pp. 192/193, Sdo Paulo: Saraiva, 92 edi¢do, 2013).

No mais, a previsao genérica em torno da extensdo da novacéo
decorrente da aprovacdo do plano as garantias originalmente contratadas (ai incluidas as
garantias de carater pessoal, cf. ata da assembleia geral de credores), mencionada no
item 3.2.5 do plano, na fl. 85, fica excluida, por violagdo a expressa previsao legal
contida no art.59, caput da Lei n® 11.101/2005.

Bem a esse propdsito ja se manifestou o Egrégio Superior

Tribunal de Justica:

“DIREITO CIVIL E EMPRESARIAL. RECUPERACAO
JUDICIAL. HOMOLOGACAO DO PLANO. NOVACAO SUI GENERIS.
EFEITOS SOBRE TERCEIROS COOBRIGADOS. EXTINQAO DA
EXECUCAO. DESCABIMENTO. MANUTENCAO DAS GARANTIAS.
ARTS. 49, § 1° E 59, CAPUT, DA LEI N. 11.101/2005.

1. A novacdo prevista na lei civil é bem diversa daquela
disciplinada na Lei n. 11.101/2005. Se a novacéo civil faz, como regra,
extinguir as garantias da divida, inclusive as reais prestadas por terceiros
estranhos ao pacto (art. 364 do Codigo Civil), a novacdo decorrente do
plano de recuperacdo traz como regra, ao reverso, a manutengdo das
garantias (art. 59, caput, da Lei n. 11.101/2005), sobretudo as reais, as
quais sé serdo suprimidas ou substituidas "mediante aprovagao expressa do
credor titular da respectiva garantia”, por ocasido da aliena¢édo do bem
gravado (art. 50, § 1°). Assim, o plano de recuperacéo judicial opera uma
novacdo sui generis e sempre sujeita a uma condicao resolutiva, que é o
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eventual descumprimento do que ficou acertado no plano (art. 61, 8 2°, da
Lei n. 11.101/2005).

2. Portanto, muito embora o plano de recuperacdo judicial
opere novacdo das dividas a ele submetidas, as garantias reais ou
fidejussdrias, de regra, sdo preservadas, circunstancia que possibilita ao
credor exercer seus direitos contra terceiros garantidores e impde a
manutencdo das acles e execucOes aforadas em face de fiadores, avalistas
ou coobrigados em geral.

3. Deveras, ndo haveria logica no sistema se a conservagao dos
direitos e privilégios dos credores contra coobrigados, fiadores e obrigados
de regresso (art. 49, § 1° da Lei n. 11.101/2005) dissesse respeito apenas
ao interregno temporal que medeia o deferimento da recuperagdo e a
aprovacao do plano, cessando tais direitos apos a concessao definitiva com
a homologacéo judicial.

4. Recurso especial ndo provido.” (REsp. n® 1.326.888/RS, 4?
T., Rel. Min. Luis Felipe Saloméo, j. 8/4/2014, DJe 5/5/2014).

De se destacar que a matéria em torno da extensao da novacéo
decorrente da aprovacdo do plano aos coobrigados (garantias pessoais), a rigor, sequer
constituiria, a luz dos arts. 49, 8 1° da Lei n° 11.101/2005, tema a ser apreciado na
recuperacao judicial, mas sim no &mbito de eventuais execugOes individuais contra eles
ajuizadas, tratando-se portanto de disposicdo ineficaz, por desbordar das questdes
passiveis de deliberacdo pela assembleia-geral de credores.

Por outro lado, o questionamento do agravante contra o item
5.1 do plano (fls. 86/87) — Disposi¢cdes Gerais aos Credores — no que se refere a
previsdo de quitacdo automatica da divida na medida em que consumado 0 pagamento
dos créditos na forma estabelecida no plano, do modo como realizado se confunde com
0 item analisado anteriormente. Isso porque as alegagdes da instituicdo financeira
voltam-se a extensdo da novacao aos coobrigados, previsdo essa que ja foi devidamente
afastada e que nao se confunde com a hipotese de quitacéo prevista no plano, a qual por
auséncia de vicio merece ser mantida.

Prosseguindo, no que se refere a possibilidade de compensacéo
de créditos, prevista no item 5.2.4 do plano de recuperacédo judicial (cf. fls. 90/91), ha

evidente nulidade por seu contetido constituir, em ultima analise, viola¢do ao principio
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da igualdade de tratamento dos credores.

Explica-se: uma vez requerido o beneficio legal, nos termos do
art. 49, caput, da Lei n® 11.101/05, todos os créditos até entdo existente sdo atingidos
pelos efeitos da recuperacdo judicial (com excecdo das hipoOteses previstas nos
paréagrafos do referido dispositivo legal). A recuperacdo judicial, em que pese seu
carater negocial, esta sujeita aos limites legais, dentre os quais esta presente a vedacéo a
tratamento diferenciado a credores da mesma classe.

A tal principio s@o cabiveis certas excecGes, como a ja
mencionada possibilidade de criacdo de subclasses com base em critérios objetivos e
com finalidade conveniente ao instituto da recuperacéo judicial — como no caso dos
autos em que houve a criagdo da subclasse denominada credores financiadores (cf. itens
3.2.3 e 5.4, a fls. 84/85 e 91/92, respectivamente), como manobra de incentivo aos
credores para que se disponham a manter em niveis normais o fornecimento de insumos
e crédito as recuperandas, aumentando com isso a probabilidade de éxito da recuperagéo
judicial, em beneficio de toda a coletividade.

A previsdo de compensacdo, de modo totalmente oposto, ndo
estabelece qualquer critério objetivo e pertinente ao instituto recuperacional para a
definicdo dos sujeitos que seriam beneficiados pela compensacdo (ndo ha sequer a
fixacdo prévia do rol de tais credores), deixando-se totalmente ao arbitrio das
recuperandas tal determinacdo. Na pratica, isso implicaria 0 pagamento imediato de
parte dos credores de determinada classe, enquanto o restante se submeteria aos termos
do plano, levando, no caso dos quirografarios, por exemplo, 13 anos para receber todo
seu crédito.

A compensagdo outrossim poderia até mesmo levar a hipotese
absurda de que aqueles que estdo em mora frente ao grupo empresarial em recuperagéo
(e, portanto, ainda tem um débito) recebam indiretamente seu crédito por meio da
compensacdo, ao passo que outros credores, em dia com suas obrigacGes frente as
recuperandas, ostentado apenas o status de credores, devam aguardar todo o tramite

recuperacional para receber seu crédito, o qual ademais sera submetido a reducdes
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oriundas do desagio previsto no plano.
Por essa razdo, em homenagem ao principio da igualdade de
tratamento dos credores, merece tal item do plano ser extirpado. Nesse sentido, por

sinal, j& decidiu esta C. Camara:

“De fato, a previséo de compensacdo na forma apresentada
nao se reveste de legalidade. Isso porque, a teor do caput do art. 49 da Lei
11.101/05, estdo sujeitos a recuperacdo judicial todos os créditos existentes
na data do pedido, ainda que néo vencidos.

Na forma descrita, aludida clausula outorga a recuperanda a
livre escolha quanto a possibilidade de quitacdo de quaisquer créditos e
débitos, sem qualquer justificativa ou clara previsdo dos requisitos a serem
observados.

Estando os créditos sujeitos a recuperacdo, veda-se 0
tratamento desigual no pagamento dos créditos reconhecidos pela
recuperanda numa mesma classe de credores.

Os arts. 368 e 369 do Cadigo Civil, ndo se aplicam ao caso dos
autos, pois a Lei 11.101/2005 traz regras especificas em relacdo ao
instituto e determina o tratamento paritario entre credores, 0 que se da de
modo universal na faléncia e, de forma menos abrangente, aos credores
sujeitos ao concurso recuperatorio. Esse tem sido o entendimento do
Relator:

[]

O instituto da compensacao é definido pelo art. 368 do Codigo
Civil: 'Se duas pessoas forem ao mesmo tempo credor e devedor uma da
outra, as duas obrigacgdes extinguem-se, até onde se compensarem'. [..].

A Lei Falimentar afirma que somente se compensam as dividas
do falido vencidas até o dia da declaracéo da faléncia, seja esse vencimento
decorrente da sentenca declaratdria, seja por expiracdo do prazo,
determinando que, na compensacao falimentar, somente se levam em conta
as dividas passivas - aquelas em que o falido figura como devedor ,
sujeitando-se a compensacao em duas hipoteses: as que estiverem vencidas
e as que se vencerem em razao a faléncia.

(NEGRAO, Ricardo. Manual de direito comercial e de
empresa. 72 ed., Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 455)

Destarte, ante a falta de transparéncia somada a ofensa ao
principio da paridade e ndo sujeicéo da clausula impugnada ao que dispde
a Lei Falimentar, declara-se a nulidade da clausula 9 do plano de
recuperacéo.” (Al n° 2129435-08.2014.8.26.0000, Rel. Des. Ricardo
Negréo, j. 10/12/2014.)
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Finalmente, embora a alinea “d” do item 3.1.1 do plano de
recuperacdo (fl. 81) deixe de prever expressamente se 0 Grupo Raphury j& obteve a
certificacdo da Associacdo Brasileira do Varejo Téxtil (ABVTEX), dela constando
apenas que 0 grupo esta “em processo de certificagdo”, ndo ha necessidade de qualquer
alteracdo. Trata-se de previsdo constante entre as medidas a serem desenvolvidas e
implantadas pelas recuperandas no processo de regeneragdo da sociedade, sendo
evidente que a obtencdo da creditagdo ndo é imediata e que ndo depende apenas do
pedido das requerentes, de tal modo que razoavel a auséncia de um prazo especifico no
plano. De se destacar ainda ndo ter o credor trazido qualquer elemento a indicar ndo
estarem as recuperandas tomando as providéncias cabiveis para a aquisicdo do
certificado.

Pois bem. As inconsisténcias apontadas ndo viciam o cerne do
plano de recuperacdo judicial, comportando por isso mera extirpacdo, pelo que se
declara a nulidade das clausulas a elas correspondentes — quais sejam, o0s itens 3.2.5 e
5.2.4 -, além da ineficacia dos itens 3.1.2 e 3.1.3 (autorizacOes geneéricas de venda de
bens e reestruturagdo socitaria) mantendo-se as demais disposi¢cbes do plano de
recuperacao judicial tal como aprovadas pela assembleia-geral de credores.

Ante 0 exposto, da-se parcial provimento ao recurso.

FABIO TABOSA
Relator
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