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    “A primeira coisa a fazer no Brasil é abandonarmos a chupeta das utopias em favor da bigorna do realismo.”




    Roberto de Oliveira Campos
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    PREFÁCIO




    Foi com muita satisfação e sentimento de dever cumprido com a academia jurídica gaúcha que recebi o honroso convite de prefaciar a obra do advogado empresarial Daniel Martinho, já que, de alguma forma, ela testemunha o encerramento do meu ciclo na UNISINOS e na formação de acadêmicos gaúchos (logo depois me mudei para São Paulo).




    Daniel me acompanhou desde a inauguração de nosso inovador LLM na UNISINOS em Direito dos Negócios e Economia, literalmente o primeiro nesse formato no Estado, o que não aconteceu sem resistências dentro da própria Instituição. Acredito que Daniel tenha feito a aposta certa, assim como a decisão de se desligar do mundo corporativo e adentrar no campo da advocacia privada. O referido LLM despertou-lhe para o referencial do Direito e Economia e para as possibilidades do Direito Empresarial.




    Depois do LLM, veio o Mestrado Profissional da UNISINOS com o mesmo propósito de estudo e novamente lá estava Daniel, embora optando por trilhar sua pesquisa para o campo da Recuperação Judicial. Não sem razão, afinal em 2015 o Brasil iniciava uma amarga crise econômica provocada por equívocos do governo Dilma e seus rompantes exageradamente intervencionistas. Seria esperado um reflexo na área de recuperação e falências.




    A proposta de Daniel é diagnosticar a experiência de uma vara especializada em uma Capital, sugerindo que ainda persistem obstáculos pela ausência de especialização dos demais stakeholders, inclusive advogados que atuam.




    Nessa esteira, aquele mesmo sentimento de dever cumprido que descrevi, Daniel também deve sentir, com a publicação de sua dissertação de mestrado, dado que, além do referencial teórico da Análise Econômica do Direito, também “segurou o touro pelo chifre” ao fazer pesquisa empírica de fôlego na 1ª Vara de Falências e Recuperações Judiciais da Comarca de São Paulo. Pesquisa científica sempre deveria ser assim, trazendo evidências, mas o referido trabalho ainda é exceção.




    A obra, portanto, é fruto de séria pesquisa acadêmica, feita por Instituição de referência nacional. Por isso, merece ser lida e discutida entre advogados, magistrados e comercialistas brasileiros.




    Por tudo isso, recomendo vividamente a leitura dessa obra!




    Luciano Benetti Timm




    Advogado




    Professor da FGVSP




    Mestre e Doutor em Direito (UFRGS), Pesquisador de Pós-doutorado na Universidade da Califórnia (Berkeley), LLM em Direito Econômico Internacional (Warwick); Ex-presidente da ABDE, 2007 e 2017.


  




  

    INTRODUÇÃO




    A presente obra tem por objetivo analisar a eficiência do processo de recuperação judicial, através do estudo de 181 processos, distribuídos entre 01/09/2013 e 30/06/2016 na 1ª e 2ª Vara de Falências e Recuperação Judicial do Foro Central Cível da Comarca de São Paulo, buscando identificar quais fatores impactam na eficiência do processo de Recuperação Judicial como instrumento de superação da crise econômico-financeira das sociedades empresárias, sob a ótica da Análise Econômica do Direito.




    Para tanto, será feito, primeiramente, um embasamento teórico, onde serão apresentadas as teorias e instrumentos da Análise Econômica do Direito, que servirão de base para o presente estudo, já que aplica ferramentas da ciência econômica, a fim de compreender as consequências de cada um dos aspectos a serem analisados do processo de recuperação judicial.




    Partindo-se para o Capítulo 1, serão abordados dados do SERASA e DADOS DOS 181 processos estudados, a fim de demonstrar um perfil das recuperações judiciais no Brasil, bem como um comparativo com os 181 processos de recuperação utilizados como base do presente estudo.




    Já no Capítulo 2, será abordado o prazo entre a distribuição e deferimento do Stay Period e a importância deste prazo para as empresas requerentes da recuperação judicial, bem como o impacto do prolongamento do prazo entre a distribuição do processo e a decisão sobre o processamento ou não da recuperação judicial. Serão analisados ainda os processos com emenda e sem emenda da inicial, para melhor entender este cenário e a eficiência ou não do processo de recuperação judicial como instrumento de superação da crise. Ainda, serão abordados os efeitos do pedido de perícia prévia pelo juízo e considerações acerca da legalidade dessa determinação.




    Por fim, no capítulo 3, será abordada a figura do credor parceiro, sua importância e influência sobre a eficiência do processo de recuperação judicial, além de breves considerações acerca do tratamento dispensado pela LRF aos créditos tributários.




    A ideia de estudar a eficiência do processo de recuperação judicial como meio de superação da crise econômico-financeira e as possibilidades de êxito a partir dessa escolha, perpassa os diversos assuntos estudados no curso de mestrado profissional em direito da empresa e dos negócios.




    A recente crise gestada desde 2008/2009 e desencadeada no final de 2014, colocou à prova o instituto da Recuperação Judicial de Empresas, quer seja pela enorme quantidade de empresas que passaram a não mais poderem honrar seus compromissos com credores e adotaram o processo de recuperação judicial para o enfrentamento da crise, quer seja pela característica da crise que, tratando-se de uma crise econômica sistêmica, oferece desafio adicional, uma vez que setores econômicos inteiros ingressaram em período recessivo, o que agrava as chances de recuperação e superação da crise.




    Diante desse cenário, importante que seja analisado com as lentes da AED o processo de recuperação judicial de empresas, com o objetivo de avaliar a partir de bases empíricas, a sua eficiência e possíveis fatores de impacto em sua capacidade de contribuir para a superação da crise econômico-financeira das empresas.




    Os números e estatísticas a respeito do instituto da Recuperação Judicial estão longe de ser consenso, por esse motivo, os dados do Serasa/Experian serão utilizados como fonte para delinear o cenário da RJE no Brasil, mas será o estudo de 181 processos de recuperação judicial, distribuídos entre 01/09/2013 e 30/06/2016 na 1ª e 2ª Vara de Falências e Recuperação Judicial do Foro Central Cível da Comarca de São Paulo, que servirão de fonte de dados para balizar as análises que seguirão e demonstrar se, efetivamente, o processo judicial tem sido um eficiente instrumento de superação de crises econômico-financeiras.




    Apesar da LRF (Lei 11.101/2005) representar inegável evolução em relação à antiga Lei de Falências (Decreto-Lei nº 7.661/1945) não há consenso se o processo de recuperação judicial é um instrumento eficiente para superação da crise econômico-financeira das empresas e sobre quais são os fatores que impactam positiva ou negativamente na sua eficiência.


  




  

    A ANÁLISE ECONÔMICA DO DIREITO




    Uma vez estabelecida e constatada a crise econômico-financeira de uma empresa, é fundamental que o processo decisório que definirá pela adoção ou não do processo de recuperação judicial como instrumento para superação da crise, seja baseado em uma análise técnica e objetiva, onde sejam sopesados os aspectos econômico-financeiros, contábeis e, também, os aspectos mercadológicos, negociais e reputacionais que decorrerão de tal decisão, ou seja, uma escolha racional.




    A esse respeito, POSNER (2011, p. 285) afirma que, in verbis:




    A emoção, embora seja um método eficiente de cognição em alguns casos, é ineficiente em outros. Ela passa por cima da razão, concebida como um processo consciente e articulado de deliberação, cálculo, análise ou reflexão. Às vezes isso é bastante positivo, pois a emoção aumenta a concentração, clarifica a avaliação e nos leva a agir em circunstâncias nas quais a reflexão seria interminável, inconsistente e inconclusiva. Porém, nas situações em que tomar uma decisão inteligente requer análise ou reflexão criteriosa e sequencial, a emoção pode sobrepor-se a esse processo e levar à uma decisão de qualidade inferior.




    Nesse sentido, o fio condutor da presente obra, será a AED, Análise Econômica do Direito, que consiste na aplicação das ferramentas analíticas e empíricas da ciência econômica, mais notadamente da microeconomia, na busca pela compreensão, explicação e previsão das implicações fáticas do ordenamento jurídico e a própria racionalidade deste ordenamento. (GICO JR: 2012, p. 14-16).




    A AED implica na utilização da abordagem econômica para se compreender o direito no mundo e o mundo no direito. A jus economia possibilita a diferenciação entre o que é (positivo) e o que deve ser (normativo), ou seja, estabelece clara diferenciação entre o mundo dos fatos sujeito à investigação e teste por métodos científicos com resultados sujeitos à falsificação (análise positiva), e o mundo dos valores que não se sujeita à investigação empírica, de teste ou falsificação, e por isso, não científica (análise normativa) (GICO JR: 2012, p. 14-16).




    Os economistas dispõem de técnicas para pecuniarizar os custos e benefícios não pecuniários: estudando, por exemplo, os custos pecuniários em que as pessoas incorrem para economizar tempo ou evitar danos [...]. A análise econômica do direito recomenda que essas técnicas sejam usadas, tanto quanto possível, para possibilitar uma análise do custo-benefício das condutas regulamentadas pelas leis. (POSNER: 2010, p. XIV)




    Ainda, COOTER e ULEN (2010, p. 33) afirmam que a análise econômica do direito é um assunto multidisciplinar que reúne dois grandes campos de estudo e facilita uma maior compreensão de ambos A economia ajuda a perceber o direito de uma maneira nova, que é extremamente útil para os advogados e para qualquer pessoa interessada em questões de políticas públicas. O direito é visto por muitas pessoas apenas em seu papel de provedor de justiça, mas a AED propõe ver as leis como incentivos para mudar o comportamento dos agentes, isto é, como preços implícitos, servindo de instrumentos para atingir os objetivos de políticas públicas (eficiência e distribuição).




    Assim, se pode dizer que a AED, ao tratar da eficiência das instituições, leva em conta a máxima da economia, de que os recursos são escassos e as necessidades são infinitas (MANKIW: 2009, p. 04), o que permite concluir que a busca pela eficiência, mais do que um ideal, é uma necessidade.




    Mas afinal, o que é eficiência? O termo eficiência tem diversas acepções, dentre as principais a eficiência Paretiana e a eficiência de Kaldor-Hicks.




    A eficiência de Pareto1, também designada como eficiência alocativa diz respeito à satisfação de preferências pessoais. Uma situação é Pareto eficiente quando é impossível mudá-la de modo a deixar pelo menos uma pessoa em situação melhor (na opinião dela própria) sem deixar outra em situação pior (mais uma vez, em sua própria opinião) (COOTER, ULEN: 2010: p. 38). Isso significa dizer que o seu resultado eliminou todos os desperdícios possíveis de serem eliminados naquela relação específica, tornando-a eficiente e alcançando com isso o equilíbrio possível àquela relação, ao que se denomina ótimo de Pareto (GICO Jr.: 2014, p. 21), ou seja, “o ótimo de Pareto caracteriza-se quando se chega a uma situação em que nenhuma outra melhoria de Pareto é possível” (GUARISSE, TIMM: 2014, p. 164).




    Ainda, nesse sentido: “O escopo do contrato é permitir obter ganhos recíprocos para as duas partes (ganho de Pareto), um resultado ganha-ganha ou win-win” (MACKAAY e ROUSSEAU: 2015, p. 405). Veja-se que o ganho de Pareto é sinônimo de ótimo de Pareto, ou seja, uma situação de equilíbrio entre os agentes, em que a situação de um somente pode ser melhorada se piorada a de outrem.




    Insatisfeitos com o critério de Pareto, os economistas Nicholas Kaldor e John Hicks desenvolveram o que se convencionou chamar melhoria potencial de Pareto, ou eficiência de Kaldor-Hicks. A teoria consiste em uma tentativa de superar a limitação do critério de Pareto de que só se recomendam aquelas mudanças em que ao menos uma pessoa fique em situação melhor e nenhuma fique em situação pior.




    A eficiência Kaldor-Hicks permite mudanças em que haja tanto ganhadores quanto perdedores, mas exige que os ganhadores ganhem mais do que os perdedores perdem, pois, verificada essa condição, os ganhadores podem compensar os perdedores e ainda obter um excedente para eles mesmos (COOTER, ULEN: 2010, p. 64). Isso significa dizer que o critério Kaldor-Hicks se baseia na possibilidade de compensação, ou seja, a soma dos custos é inferior ao benefício gerado, possibilitando a melhoria da posição tanto da parte ganhadora, pelo excedente, quanto da parte perdedora pela compensação.




    Para a fácil compreensão, de forma genérica, serve a definição, segundo a qual a eficiência diz respeito à maximização de ganhos e minimização de custos (SALAMA: 2008, p. 54-55). No caso da presente obra, servirá como medida da eficiência do processo de recuperação judicial, o percentual de empresas que tiveram a sua recuperação judicial concedida, em relação ao número de processos distribuídos. Quanto maior o percentual de recuperações concedidas em relação ao número de processos distribuídos, maior será a eficiência.




    Alinhada a esse conceito, a LRF contém em seu texto, dispositivos legais que visam incentivar determinados comportamentos de agentes específicos, influenciando as escolhas desses agentes racionais, no sentido de transformar o processo de recuperação judicial o mais eficiente possível, promovendo a melhor alocação dos recursos ao menor custo de transação. Mais adiante serão analisados quais são esses dispositivos e se a estrutura de incentivos é suficiente para atingir o resultado esperado.




    Analisando sob a ótica da AED, desde a opção pelo processo de recuperação judicial como meio para enfrentamento da crise econômico-financeira, passando por todas as decisões dos agentes envolvidos nos processos que são objeto do presente estudo, as escolhas obedecem, segundo a jus-economia, um critério de racionalidade, denominado pela doutrina de Teoria da escolha racional, que se fundamenta em três pressupostos:




    a) que os indivíduos são auto interessados, ou seja, que agem buscando maximizar o seu bem-estar (utilidade) (COOTER, ULEN: 2010, p. 36-38);




    b) que os indivíduos tomam suas decisões de forma racional, comparando custos e benefícios diante de todas as informações disponíveis (GAROUPA, GINSBURG: 2012, p. 140);




    a) que os indivíduos reagem a incentivos. Ressalte-se que a teoria da escolha racional baseia-se fundamentalmente nas preferências de cada indivíduo, sendo irrelevante; portanto, os motivos ou gostos pessoais do agente, mas tão somente a observação do seu comportamento. (CARVALHO: 2013, p. 56-57).




    No mesmo sentido, BECKER (1992, p. 1) ressalva, in verbis




    Unlike Marxian analysis, the economic approach I refer to does not assume that individuals are motivated solely by selfishness or gain. It is a method of analysis, not an assumption about particular motivations. Along with others, I
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