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			PREFÁCIO


			Aspecto essencial da profunda reforma do sistema concursal promovida pela Lei 11.101/2005 consiste na inédita previsão legal de instituto que compreende a empresa em crise como uma organização, que, caso viável, deve ser reestruturada para benefício dos mais variados interesses que a circundam. Esta concepção tem – ou deveria ter – como um de seus pilares a atenção a tudo aquilo que envolve e torna possível a efetiva subsistência desse núcleo, seja sob a mesma ou sob outra pessoa jurídica.


			Um dos temas centrais para que essa perspectiva com que convivemos há pelo menos 15 anos se perfaça em sua inteireza é o da administração da sociedade em recuperação judicial. Com efeito, se o sistema não mais se funda apenas na liquidação de ativos, mas aprecia a manutenção de um valor próprio da organização em atividade, a condução dos negócios da recuperanda e, notadamente, a sua disciplina ganham importância destacada.


			Essas breves considerações dão conta da relevância do tema abordado no livro de autoria de Gustavo Lacerda Franco, que ora tenho a imensa alegria de prefaciar.


			O texto, que é fruto da dissertação de mestrado aprovada com louvor na Faculdade de Direito da Universidade de São Paulo, constitui leitura indispensável a quem estuda o direito das empresas em crise, milita na área ou simplesmente se interessa por compreender adequadamente o sistema.


			Construído a partir de extensa e séria pesquisa aqui e além-mar, burilado em constantes e profundas conversas de orientação sobre uma disciplina jurídica que nem sempre parece coerente, defendido perante banca exigente, o texto fornece ao leitor descrição fiel e análise crítica sobre a disciplina jurídica da administração da sociedade empresária em recuperação judicial.


			Toda legislação concursal que possibilita a manutenção da atividade empresarial durante o tratamento da crise deve eleger a forma de organização da administração societária. Ao se dizer que, durante a reorganização, a sociedade continuará atuando, é preciso naturalmente detalhar quem serão os agentes que ficarão à frente da condução dos negócios e em que termos desempenharão suas funções.


			Os caminhos escolhidos pelos ordenamentos variam e podem ser classificados em três diferentes modelos. Todos eles são detalhados no livro. O autor aborda em minúcias o que significa o debtor in possession, proveniente da experiência estadunidense, diferencia-o de sistema de manutenção do devedor sob a próxima supervisão de agente de confiança do juízo e, além disso, ainda explora o caminho diverso, consistente no pleno afastamento da prévia administração e indicação de profissional externo. Mas a abordagem do tema não se esgota na simples apresentação dos modelos globais. Gustavo vai além e busca situar o tema na espinhosa dicotomia entre preservação da empresa e satisfação dos credores, convidando leitores a uma reflexão que ultrapassa as fronteiras da dogmática jurídica.


			A obra segue determinada a não fugir da complexidade da matéria. Passo seguinte, são conjugadas as perspectivas societária e concursal, atentando-se ao fato de que o estudo sobre a solução brasileira quanto à administração da sociedade em recuperação judicial precisa levar em conta a estrutura concentrada do capital social da maioria das empresas nacionais.


			Com efeito, sob pena de se promover análise superficial, ingênua e desconexa da realidade, os comentários acerca de administração empresarial não podem descurar da estruturação do controle societário, que é traço fundamental a marcar a formação dos órgãos, a condução dos negócios e até mesmo os regimes de tratamento das consequências de desvios na condução dos negócios.


			É justamente sob esse pano de fundo que a disciplina constante da Lei 11.101/2005 é, então, analisada. Passando-se pela definição de devedor, pela opção favorável à manutenção do devedor à frente dos negócios conjugada com a fiscalização do administrador judicial, assim como pelas circunstâncias que justificam, respectivamente, o afastamento e a substituição de devedor e administradores, Gustavo localiza o sistema brasileiro nos modelos globais de administração antes de iniciar a sua indispensável análise crítica.


			Iluminado pelo embasado trajeto até ali empreendido, o exame crítico aborda os pressupostos dos já referidos modelos globais de administração, avaliando se seus pilares estão ou não presentes na solução brasileira e propondo caminhos interpretativos que garantam a esta maior coerência e, ao sistema, maior efetividade. Aliando-se inegavelmente a uma escola do direito das empresas em crise, tece, por fim, considerações sobre a relevância do tema para a promoção do necessário equilíbrio entre os múltiplos interesses que compõem a organização empre- sarial.


			Enxerga-se, no estudo, a já bem almejada por Fabio Konder Comparato interpretação jurídica calcada em informada perspectiva crítica, restando nítida a correta percepção do autor de que a função desse instituto de direito comercial, como a de tantos outros, não se cinge a interesses privados.


			A profundidade com que o espinhoso tema foi tratado torna natural o reconhecimento que o trabalho já tem colhido. Não à toa, mesmo antes de sua publicação em formato de livro, vem sendo referido em trabalhos doutrinários e decisões judiciais e, portanto, tem contribuído para auxiliar a melhor solução de complexas situações reais. Trata-se, assim, de produção acadêmica de direito comercial em sua melhor acepção e com clara conexão com a prática, seguindo os alertas de Tullio Ascarelli.


			Por fim, com emoção, não posso deixar de dizer da minha imensa alegria em ver Gustavo contribuir tão profundamente para as reflexões sobre o direito da empresa em crise. Conheci Gustavo em 2013. Eu, recém ingressa ao corpo docente da Faculdade de Direito da USP, ele, aluno do quarto ano da graduação em busca de orientação para sua tese de láurea. Gustavo se tornou meu primeiro orientando e, de lá pra cá, tem sido um indispensável interlocutor e companheiro de reflexões profundas sobre os mais variados temas do direito comercial. Gosto de pensar que contribuí para a formação jurídica do Gustavo, para que trilhasse um caminho de pensamento crítico quanto à disciplina e às estruturas do direito que moldam a essencial atividade econômica nacional. Mas a verdade é que, sem dúvida, nesse nosso percurso fui eu a tirar as principais lições, já que com ele tive a oportunidade de aprender sobre aquela que é talvez a mais bela e mais desafiadora atividade da docente: a de dar as mãos a discentes, dialogar sobre suas investigações e em conjunto, lado a lado, construir reflexões que buscam auxiliar o aprimoramento do sistema.


			Em nome da comunidade acadêmica e jurídica, agradeço a Gustavo pela seriedade com que se dedicou ao espinhoso tema da condução das atividades da empresa em crise e anseio por seus futuros estudos.
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			Introdução


			A disciplina legal da crise empresarial é, com frequência, objeto de críticas, independentemente do ordenamento jurídico em que esteja inserta e de sua orientação política.3 Essa constatação não revela, per se, algo negativo. Pelo contrário, a constante crítica e a eventual revisão de diplomas legais, bem como de entendimentos doutrinários e jurisprudenciais, no âmbito do direito da empresa em crise e, em geral, do direito empresarial são salutares em qualquer sistema jurídico, diante da particular dinamicidade das relações que estes disciplinam.4


			O presente estudo se insere justamente nesse esforço de análise crítica de sistemas concursais, visando à reflexão sobre a lei nº 11.101/2005, diploma que disciplina o direito da empresa em crise no Brasil, caracterizado pelos institutos da falência e da recuperação, esta em modalidades judicial e extrajudicial. Mais especificamente, pretende-se empreender análise sobre a solução adotada pela Lei de Recuperação e Falência quanto à condução da sociedade5 durante o processo de recuperação judicial, estabelecendo como regra a permanência do devedor ou dos seus administradores nessa posição, sob fiscalização do comitê de credores, se constituído, e do administrador judicial, nos termos do seu artigo 64.6


			Justifica-se trabalho com esse propósito em virtude das controvérsias existentes acerca da aplicação dos arts. 64, 65 e 66 da LRF, os quais disciplinam a condução – ou administração – da sociedade em recuperação judicial. Nesse tocante, surgem com frequência, em sedes doutrinária e jurisprudencial, questões relativas às interpretações possíveis dos termos “devedor” e “administradores” adotados no art. 64, à distinção entre tais personagens, à suficiência das causas elencadas na LRF para a substituição e o afastamento regrados pelos arts. 64 e 65, às diferenças entre as disciplinas do art. 64, p. ún., e do art. 65, às possíveis formas da substituição e do afastamento previstos nestes dispositivos, ao tratamento dispensado pela LRF ao gestor judicial e à abrangência da disposição do art. 66, entre outras dúvidas relevantes. Espera-se examinar criticamente, ao longo do estudo, tais pontos controversos. A própria importância da condução da recuperanda quanto a aspectos cruciais do processo, a exemplo da apresentação do plano para a superação da crise enfrentada, aliás, também respalda a escolha do tema, consistente em elemento determinante para o êxito – ou fracasso – do feito recuperacional.


			Para que exercício crítico nos moldes indicados, em termos gerais, seja verdadeiramente útil ao desenvolvimento da disciplina, porém, é imprescindível que observe parâmetros adequados. Nessa direção, é evidente que a análise de determinado sistema concursal deve considerar que sua estrutura foi delineada para atender a certos propósitos, não sendo possível avaliar aquele isoladamente destes.7 Além disso, a avaliação qualificada de institutos e mecanismos jurídicos estabelecidos em uma legislação concursal demanda reflexão sobre instrumentos alternativos, que poderiam servir como substitutos ou fontes de inspiração para reforma daqueles, e os seus pressupostos. Do contrário, qualquer crítica seria inócua, não contribuindo ao aprimoramento do mecanismo examinado ou oferecendo solução mais apropriada.8


			Nesse sentido, almeja-se analisar a solução brasileira sobre a condução da sociedade em recuperação judicial com base nos propósitos perseguidos pelo instituto, precipuamente revelados pelo art. 47 da LRF, e sobretudo à luz dos modelos globais de administração da empresa em reorganização, os quais foram delineados pelo Banco Mundial9 e preconizam a manutenção, a manutenção sob supervisão de órgão imparcial ou o afastamento do devedor em relação à condução da sociedade durante o processo.


			A mera descrição desses modelos ideais, porém, não forneceria informações suficientes para a análise pretendida, pois não são estruturados com riqueza de detalhes, algo natural em virtude do seu caráter abstrato. Diante disso, optou-se por selecionar alguns sistemas concursais representativos de cada modelo e extrair das suas molduras legais os elementos pertinentes para o exame crítico proposto.


			Os regimes concursais escolhidos combinam a previsão de mecanismos de reorganização empresarial com uma produção jurídica representativa e acessível no tocante à condução da empresa em reorganização, além de serem classificados sem dificuldades nos modelos globais. Dessa forma, para fornecerem dados e permitirem a avaliação da solução brasileira a partir dos modelos globais elencados, selecionaram-se os sistemas de insolvência dos Estados Unidos da América (representativo do modelo de manutenção do devedor na condução, sem a fiscalização de órgão imparcial do processo); da Alemanha, do Reino Unido e de Portugal (representativos do modelo de afastamento do devedor em relação à condução); e da Itália, da Espanha e da Argentina (representativos do modelo de manutenção do devedor, sob supervisão de órgão imparcial do processo). Cada classificação levada a efeito será explicada oportunamente.


			Para atingir os objetivos apontados, o presente estudo foi estruturado em três capítulos, desenvolvidos entre a introdução e a conclusão.


			O primeiro capítulo se destina à contextualização do devedor em relação à administração da sociedade empresária em reorganização10 judicial, iniciando-se pela apresentação desta como instrumento de superação da crise empresarial, com breves considerações acerca do desenvolvimento da perspectiva de manutenção da atividade empresarial como alternativa à liquidação, da propagação mundial dessa ideia e dos objetivos perseguidos pelo instituto. Então, procura-se limitar a polissemia inerente ao termo “devedor”, passando-se em seguida ao cerne do capítulo, consistente no estudo dos modelos globais de condução da sociedade em reorganização empresarial, os quais preconizam a manutenção, a manutenção sob supervisão de órgão imparcial ou o afastamento do devedor em relação à condução da empresa durante o processo, a partir dos sistemas concursais de Estados Unidos, Alemanha, Reino Unido, Portugal, Itália, Espanha e Argentina.


			Nesse ponto, busca-se classificar tais sistemas conforme aqueles modelos e extrair das suas estruturas legais de condução da sociedade empresária durante o processo reorganizacional os pressupostos para o adequado funcionamento das abordagens de manutenção, com ou sem supervisão de órgão imparcial, e afastamento. As suas possíveis vantagens e desvantagens também são expostas. Enfim, analisa-se como os sistemas concursais examinados podem refletir a dicotomia “preservação da empresa” vs. “satisfação dos credores” e se apresentam os pressupostos identificados ao longo do capítulo, quais sejam, (i) a fiscalização sobre a condução da sociedade em reorganização, (ii) a imposição de deveres fiduciários aos sujeitos responsáveis pela administração da empresa e (iii) a independência desta.


			O segundo capítulo, por sua vez, dedica-se à análise da solução brasileira quanto à condução da sociedade em recuperação judicial, disciplinada nos arts. 64, 65 e 66 da Lei nº 11.101/2005, almejando-se investigar como se estrutura e quais os seus aspectos determinantes, no direito e também na realidade empresarial do país, assim como promover sua classificação conforme os modelos globais examinados no capítulo anterior. Nesse ensejo, trata-se criticamente de importantes temas relacionados à condução da sociedade em recuperação judicial, como a preservação da empresa, a elevada concentração que caracteriza a estrutura de controle empresarial no Brasil e as suas consequências para a disciplina debatida, a fiscalização sobre a administração durante o processo recuperacional, a distinção entre o “devedor” e os “administradores” mencionados no art. 64 da lei nº 11.101/2005, as causas elencadas na legislação para a substituição dos administradores ou o afastamento do devedor, as diferenças entre os regramentos do art. 64, p. ún., e do art. 65 do diploma, as possíveis formas da substituição e do afastamento previstos nestes dispositivos, a disciplina legal do gestor judicial e a disposição do art. 66 da lei nº 11.101/2005.


			Essa análise constitui base essencial ao exame promovido no terceiro capítulo, acerca da presença dos pressupostos dos modelos globais identificados no capítulo 1, ou seja, da efetiva supervisão sobre a administração da sociedade em reorganização, da independência desta e da observância dos seus deveres fiduciários, na solução brasileira sobre a condução da recuperanda, que também é avaliada à luz das finalidades da lei nº 11.101/2005.


			Pretende-se que, ao final, o presente estudo possa contribuir, seja por seu conteúdo descritivo, seja pelas sugestões aventadas, ao debate jurídico sobre o direito da empresa em crise no Brasil, sobretudo quanto ao posicionamento do devedor em relação à condução da sociedade em recuperação judicial, aspecto central de qualquer disciplina concursal, com profunda influência em todo o processo reorganizacional da empresa. Almeja-se, ainda, que este trabalho possa servir para evidenciar a crucial importância da identificação de parâmetros adequados no âmbito da análise crítica de sistemas concursais, especialmente dos objetivos perseguidos por estes. Essa identificação pode ser, realmente, tão relevante quanto o próprio exame crítico realizado, porquanto determinante à idoneidade das conclusões alcançadas.


			


			

				

					3 Com foco na realidade dos Estados Unidos da América, Elizabeth WARREN, em estudo sobre políticas de insolvência, constata que, seja no âmbito acadêmico, seja na imprensa, não faltam opiniões acerca do sistema concursal daquele país, sugerindo que, pelo contrário, sobram conclusões acerca da disciplina em ambos, com perspectivas que abrangeriam desde a defesa quanto a ter falhado miseravelmente até a observação de que funciona efetivamente na maior parte dos casos (Bankruptcy policymaking in an imperfect world, in Mich. L. Rev. 92 [1993-1994], p. 336). Na história do direito concursal brasileiro, igualmente, verifica-se que os diversos diplomas legais que disciplinaram a insolvência empresarial até o advento da lei nº 11.101/2005, os quais apresentavam orientações variadas, sofreram pesadas críticas e posterior substituição, conforme aponta em detalhes Sheila Christina NEDER CEREZETTI (A Recuperação Judicial de Sociedade por Ações – O Princípio da Preservação da Empresa na Lei de Recuperação e Falência, São Paulo, Malheiros, 2012, pp. 56-87).


				


				

					4 Sobre a “permanente mutação para ajustar-se às sempre novas exigências do tráfico mercantil” que afeta o direito comercial e o seu caráter dinâmico, cf. Alfredo de Assis GONÇALVES NETO, Direito de empresa – Comentários aos artigos 966 a 1.195 do Código Civil, 5ª edição, São Paulo, RT, 2014, pp. 35-38.


				


				

					5 Leia-se sociedade empresária, conforme o art. 1º da LRF, excetuados os entes indicados no art 2º do mesmo diploma. Quanto à disposição do art. 1º, José Marcelo Martins PROENÇA apresenta severa crítica à legislação, que não teria demonstrado preocupação com a manutenção da fonte produtiva de agentes econômicos não-empresários, não sendo possível a estes pleitear a recuperação (Os novos horizontes do direito concursal – uma crítica ao continuísmo prescrito pela lei 11.101/2005, in RDM 151/152 [2009], pp. 57-58). Embora a LRF também se destine à disciplina da crise do empresário individual, aliás, esclarece-se que este estudo tem como foco a recuperação judicial das sociedades empresárias, especialmente companhias e limitadas, em que o tema abordado apresenta maior relevância.


				


				

					6 Cuja redação é a seguinte: “durante o procedimento de recuperação judicial, o devedor ou seus administradores serão mantidos na condução da atividade empresarial, sob fiscalização do Comitê, se houver, e do administrador judicial, salvo se qualquer deles (...)”.


				


				

					7 Conforme E. WARREN, é comum em críticas ou debates sobre sistemas de insolvência que os argumentos utilizados sejam expressivamente superficiais, denotando sua formulação sem a necessária reflexão acerca das finalidades desses ordenamentos e, assim, sem a devida atenção às questões que foram desenvolvidos para solucionar. Isso não significa, todavia, que essas considerações não tenham adotado como premissa que o sistema deveria obedecer a determinado propósito. Segundo a autora, refletidas em cada uma dessas asserções sobre o sistema de insolvência estão justamente presunções quanto aos seus objetivos políticos, as quais, entretanto, não seriam propriamente articuladas ou esclarecidas por seus defensores. Nesse sentido, alerta-se que, na hipótese de serem problemáticos alguns desses objetivos políticos refletidos em críticas ao sistema de insolvência, qualquer avaliação neles baseada também será, em consequência, necessariamente problemática (Bankruptcy policymaking cit., p. 336). Apontamento semelhante é realizado por Karen GROSS (Failure and forgiveness – Rebalancing the bankruptcy system, New Haven, Yale University Press, 1997, p. 2).


				


				

					8 Cumpre  ressaltar, aqui, que o intuito de entender mecanismos alternativos não consiste em mera prospecção de solução estrangeira e posterior incentivo à sua automática importação ao ordenamento pátrio, até porque, como aponta Nathalie MARTIN, diante da vasta diversidade cultural verificada no mundo e dos diferentes aspectos econômicos e posturas de cada país sobre dinheiro e endividamento, não existe um sistema de insolvência que se caracterize como solução única, tanto para empresas quanto para pessoas físicas. Para a autora, novos sistemas de insolvência deveriam refletir como cada Estado experimentou o desenvolvimento da sua economia de mercado e como, filosoficamente, enxerga o endividamento. Sendo tais sistemas instrumentos sociais, carregariam consigo valores e deveriam ser delineados cuidadosamente para refletir os valores particulares de cada cultura (The role of history and culture in developing bankruptcy and insolvency systems: the perils of legal transplantation, in B. C. Int’l & Comp. L. Rev. 28 [2005], p. 5). Rebecca PARRY tece consideração semelhante (Introduction, in Katarzyna Gromek BROC e R. PARRY, Corporate rescue – an overview of recent developments, 2ª edição, Alphen aan den Rijn, Kluwer Law International, 2006, p. 2). Com efeito, a utilização desses mecanismos como parâmetros de análise e até, eventualmente, como exemplos para a sugestão de reformas legislativas ou mudanças interpretativas jamais deve ser isolada da devida consideração sobre os aspectos sociais, jurídicos, culturais e econômicos da localidade em questão.


				


				

					9 WORLD BANK, Principles for effective insolvency and creditor/debtor rights systems, 2015, p. 20 (disponível em http://siteresources.worldbank.org/EXTGILD/Resources/5807554- 1357753926066/2015_Revised_ICR_Principles(3).pdf, acessado em 27.03.2016).


				


				

					10 Refere-se, por reorganização, ao instituto jurídico que busca viabilizar a superação da crise econômico-financeira por meio da reestruturação da empresa e/ou do seu passivo, em perspectiva de manutenção da atividade empresarial, que se contrapõe à visão meramente liquidatória acerca das dificuldades da empresa. Dessa forma, o termo ora adotado, que tem como sinônimos nesta esfera reabilitação (não sendo incontroverso o uso dessa expressão como sinônimo daquela, todavia, pois também seria uma finalidade atingível por meio da liquidação – cf. K. GROSS, Failure and forgiveness cit., pp. 115-116) e recuperação, não deve ser relacionado a qualquer ordenamento jurídico especifico, exceto quando expressamente enunciado. Jay Lawrence WESTBROOK, de modo ainda mais abrangente, afirma ser a reorganização uma função tradicional de legislações de insolvência, ao lado da liquidação, caracterizada pela tentativa de continuar o negócio em benefício das partes legalmente designadas (The globalisation of insolvency reform, in N. Z. L. Rev. [1999], p. 404). O tema será abordado com profundidade no item 1.1.


				


			


		




		

			1.


			O DEVEDOR E OS MODELOS GLOBAIS DE ADMINISTRAÇÃO  DA SOCIEDADE EMPRESÁRIA NA REORGANIZAÇÃO


			Espera-se, no presente capítulo, entender com profundidade as diferentes possibilidades de posicionamento do devedor em relação à condução da sociedade empresária em reorganização, abordando-se ainda, quando necessário, outros elementos relevantes à construção da compreensão pretendida.


			Nesse sentido, apresenta-se inicialmente a reorganização como instrumento de superação da crise empresarial, tecendo-se breves considerações acerca do desenvolvimento histórico da perspectiva de manutenção da atividade empresarial como alternativa à liquidação em caso de crise da empresa, bem como da propagação mundial dessa ideia e das possíveis finalidades atribuídas ao instituto. Esse excurso se justifica exatamente pela necessidade de contextualização do debate promovido neste trabalho, cujo desenvolvimento ocorreu no seio da reorganização, sofrendo a influência das suas principais características (e também as influenciando). Na mesma direção, procura-se limitar a polissemia inerente à expressão devedor a partir de outros termos a ela relacionados e cuja utilização de modo impreciso é frequente no âmbito do direito empresarial (e, fora dele, ainda mais).


			Centra-se, então, no estudo aprofundado dos modelos globais de posicionamento do devedor em relação à condução da sociedade empresária em processo de reorganização, extraindo-se primordialmente desse ponto os fundamentos para as considerações que serão tecidas nos capítulos posteriores. Chega-se, enfim, a uma breve análise dos modelos apresentados à luz dos objetivos perseguidos pela reorganização (em diferentes perspectivas), ponderando-se em qual medida os refletem.


			1.1. A reorganização como instrumento de superação da crise empresarial, a sua difusão global e as suas possíveis finalidades


			A reorganização, resumidamente descrita por J. L. WESTBROOK como uma função tradicional das legislações de insolvência, ao lado da liquidação, caracterizada pela tentativa de continuar o negócio em situação de crise em benefício de partes legalmente estabelecidas,11 surgiu após um longo processo histórico, situado nos Estados Unidos da América. E esse surgimento, aponta-se, só foi possível em razão de certas particularidades da sociedade americana.


			Com efeito, afirma-se que a disciplina estadunidense da insolvência seria resultado de um sistema capitalista único, a incentivar o empreendedorismo e o consumo expressivo. A reorganização empresarial, disposta no célebre Chapter 11 do U.S. Bankruptcy Code de modo a permitir a permanência da administração preexistente na condução da empresa durante o processo, seria um fator relevante para manter esse sistema equilibrado até a atualidade.12


			Conforme N. MARTIN, o desenvolvimento da economia de mercado americana com fundamento no crédito, que é inevitavelmente acompanhado pelo risco de inadimplemento, facilitou o surgimento de um sistema de insolvência indulgente, justamente para lidar com tal questão e permitir que a população mantivesse seu espírito empreendedor, em meados do século XIX. As tensões políticas verificadas nos Estados Unidos, igualmente, teriam influenciado na estruturação do sistema concursal adotado pelo país, contribuindo ao seu marcante equilíbrio entre os interesses do devedor e dos credores.13


			Viabilizada pelo contexto narrado, a origem da reorganização como é conhecida atualmente estaria no mecanismo da equity receivership,14 cuja aplicação no cenário dos problemas financeiros enfrentados pelo setor ferroviário americano no século XIX teria permitido às empresas em dificuldades permanecerem operando, enquanto as partes envolvidas buscavam negociar uma solução favorável para a crise.15 O atual sistema de reorganização dos Estados Unidos, portanto, surgiu desse início modesto.16


			Passado algum tempo, já na década de 1930, quando a Grande Depressão assolava os Estados Unidos, configurou-se momento propício ao advento de uma nova legislação para lidar com a insolvência no país, buscando-se remediar a difícil situação de sua economia, de modo a possibilitar a sobrevivência das empresas à crise sofrida e, consequentemente, a manutenção dos empregos que geravam. No início daquela década, inclusive, houve o surgimento de leis de emergência visando à disponibilização de alternativas à mera liquidação das empresas em dificuldades, as quais serviram, na verdade, à percepção de que um esquema legal mais abrangente era necessário para enfrentar a crise sofrida. E, com efeito, a orientação desse novo esforço legislativo decorreria da experiência acumulada com as equity receiverships das estradas de ferro.17


			Nesse ensejo, adveio o Chandler Act, cuja importância é bastante grande, por ter sido o primeiro diploma legal em uma economia capitalista e de livre mercado a incorporar totalmente a ideia de que uma legislação concursal não deveria prever apenas a liquidação, mas também a reorganização, incluindo a reestruturação do passivo e da estrutura de capital do devedor, como solução para a insolvência.18


			Porém, diante de críticas ao sistema estruturado pelo Chandler Act, da experiência obtida ao longo de décadas em sua aplicação e da constatação de que era necessário reformar o direito de insolvência americano, surgiu em 1978 o Bankruptcy Reform Act, com o advento do Bankruptcy Code ainda vigente nos Estados Unidos, com algumas alterações. Esse diploma legal teria sido a primeira legislação concursal daquele país a não ser promulgada como resposta a uma crise na sua economia doméstica e também a primeira reforma abrangente do direito concursal federal americano desde o Chandler Act.19


			O Chapter 11 do novo diploma, reunindo certos aspectos dos Chapters X, XI e XII da lei anterior, no intuito de eliminar controvérsias sobre a escolha de determinado procedimento pelo devedor e somar a flexibilidade e o controle do devedor característicos do antigo Chapter XI aos elementos de proteção ao público centrais no Chapter X, aspectos detalhados no item 1.3.1.1., permaneceu como modelo geral para a reorganização empresarial.20


			Nesse modelo, a reorganização empresarial tem base na ideia de que a empresa, com frequência, “vale mais aos credores viva do que morta”, ou seja, de que pode propiciar aos credores pagamentos mais expressivos ao continuar operando, com a utilização dos lucros futuros para tais adimplementos,21 do que no cenário da simples liquidação de ativos e pagamento dos passivos com a quantia obtida.22 Aponta-se ainda que, por meio das disposições do Chapter 11, o devedor pode também vender o negócio em operação como um going concern, evitando perdas que poderiam ser enfrentadas em um processo de liquidação. Assim, seja pela reestruturação das dívidas da empresa, seja pela alienação desta ou por ambas, seria mais eficiente e menos custoso, em alguns casos, permitir-se a reorganização do negócio, em benefício dos seus stakeholders, entre credores, sócios e empregados.23


			A importância dessa concepção da reorganização, já contando com maior complexidade, é ímpar no desenvolvimento da disciplina da crise empresarial. Tanto que, como informa N. MARTIN, é majoritário atualmente o entendimento de que algum sistema para resgatar negócios em dificuldades é pressuposto da manutenção de uma economia capitalista vibrante, conquanto o instituto também seja alvo de críticas.24


			O modelo de reorganização empresarial americano inspirou (e ainda inspira) reformas legislativas no campo da insolvência em diversos países. Muitos deles, inclusive, teriam adotado legislações concursais que não refletiriam os seus próprios aspectos culturais, históricos, legais e políticos, visando ao seu desenvolvimento como economias de mercado.25 A propagação desse modelo pelo mundo, porém, também tem outras possíveis explicações.


			A reforma dos sistemas de insolvência se tornou uma preocupação global na década de 1990, notando-se movimentos nesse sentido em locais como Alemanha, Canadá, Rússia, China, Japão, EUA e Reino Unido. A atuação de grandes organizações internacionais, como o Banco Mundial, em suporte aos esforços de reforma nos sistemas concursais dos seus países membros, foi igualmente verificada, estendendo-se aos países em desenvolvimento.


			Nesse contexto, insere-se a publicação dos chamados Principles and Guidelines for Effective Insolvency and Creditor Rights Systems pelo Banco Mundial, em 2001, justamente com o objetivo de, por meio de princípios e diretrizes, difundir práticas reconhecidas internacionalmente no âmbito da insolvência. Tais proposições abarcavam diversos aspectos dos sistemas concursais, inclusive o tema deste trabalho.26 O legislative guide on insolvency law, publicado em 2004 pela United Nations Commission on International Trade Law – UNCITRAL e igualmente inserto no movimento global identificado, também apresentou ampla análise sobre a estrutura dos sistemas de insolvência, abarcando o papel do devedor no processo de reorganização.27


			Esse movimento, segundo J. L. WESTBROOK, não seria suficientemente explicado pela crise econômica da Ásia naquele período, pois teria se iniciado antes do surgimento dessas dificuldades. Alguns fatores que poderiam justificar o interesse mundial pelas reformas legislativas em questão seriam a simples passagem do tempo, já que a última grande mudança global teria ocorrido cerca de 100 anos antes, a globalização e o conjunto de desregulamentação e privatização, nomeado pelo autor de de-governmentalisation.28-29


			O foco dessas reformas estaria, primeiramente, na reorganização de empresas em crise, em vez da sua liquidação. Secundariamente, as reformas buscariam eliminar disposições sobre prioridades, exceto aquelas referentes aos direitos de garantia e às preferências de credores trabalhistas. Haveria, ainda, uma terceira tendência, relativa à preocupação com a insolvência transnacional.30


			E, conforme os sistemas de insolvência ao redor do mundo passavam por reformas legislativas, ganhou nova ênfase o debate sobre quais seriam, afinal, os propósitos perseguidos por esses sistemas. E essa é uma pergunta que comporta várias respostas, no tocante a diversos aspectos.31


			Com efeito, a discussão sobre quais são os objetivos que um sistema concursal deve perseguir é bastante complexa e abrangente.32 Apesar das dificuldades inerentes a esse debate, todavia, é possível extrair, sobretudo da doutrina americana, duas perspectivas marcantes e opostas acerca dos propósitos a serem atingidos pelas legislações concursais.33


			A primeira delas entende consistir o processo de insolvência em uma tentativa de apurar os múltiplos inadimplementos do devedor e distribuir as perdas entre diversos agentes. Nessa distribuição, segundo a visão apresentada, o processo de insolvência envolve valores concorrentes e, por vezes, conflitantes. É relevante defensora dessa ideia, por exemplo, E. WARREN.34-35 Na outra perspectiva, por seu turno, entende-se que o propósito do sistema concursal é fortalecer os esforços de cobrança dos credores, maximizando o seu benefício coletivo. Essa visão tem como importantes defensores Douglas G. BAIRD e Thomas JACKSON, entre outros.36-37


			Esses dois entendimentos acerca do escopo dos sistemas concursais, com certas variações, costumam ser incluídos com destaque na generalidade das classificações propostas a respeito dos objetivos do direito de insolvência.


			A. FLESSNER, por exemplo, em estudo destinado à compreensão do que chamou de “filosofias do direito da insolvência empresarial”, identifica uma gama de perspectivas sobre a legislação concursal, organizando-as conforme sua orientação. Em um extremo dessa gama se encontra o pragmatismo, a preconizar a aplicação da lei concursal conforme as necessidades do caso concreto. No extremo oposto, estaria o ativismo governamental e judicial acerca dos sistemas concursais, com grande intervenção estatal em seus processos. E, enfim, no centro desse espectro descrito pelo autor, estariam duas “filosofias” concorrentes e, por vezes, em conflito, ocupando-se do debate sobre a necessidade, o objetivo e os beneficiários dos procedimentos concursais na economia de livre mercado moderna. Aqui se inserem, justamente, os dois entendimentos contrapostos mencionados anteriormente.38


			De um lado, alinhada politicamente à centro-direita, estaria a “filosofia capitalista”, com foco nos ativos do devedor, vistos como sujeitos aos credores e, nesse sentido, realmente pertencentes a eles. O processo concursal, evitando a execução individual desses bens e coordenando coletivamente os direitos dos credores, serviria à maximização do valor dos ativos do devedor, em benefício desses detentores de crédito. De acordo com tal orientação, a tolerância com a demora inerente ao processo concursal não seria expressiva, mostrando-se ainda menor com a oferta legal da reorganização de empresas, que tenderia a demorar ainda mais tempo e permitiria ao devedor ou ao trustee administrar os ativos comuns dos credores à custa destes, seus principais proprietários.39


			De outro lado, alinhada politicamente à centro-esquerda, estaria a “filosofia de empresa e fórum”, defendendo que as economias modernas são feitas de empresas e que qualquer empresa de relevância é o centro de diversos outros interesses além daqueles ostentados meramente pelos sócios e credores. Empregados, fornecedores, clientes, comunidade e governo, por exemplo, podem apresentar interesses na empresa em crise, os quais, conquanto não traduzíveis economicamente de imediato, existem e estão sujeitos à possível proteção de seus detentores, inclusive mediante dispêndio de valores. Conforme essa perspectiva, assim, a função do sistema concursal é estabelecer um fórum em que todos os interesses – de imediato econômicos ou não – potencialmente afetados pela crise empresarial possam ser ouvidos. Esse fórum permitiria aos interessados um ajustamento mais fácil e gradual ao inevitável encerramento da empresa ou, se viável, à concordância com um plano de recuperação e com as contribuições necessárias ao seu delineamento. Para os defensores dessa ideia, o processo concursal não estaria voltado a resultados econômicos específicos e, certamente, tampouco à maximização de valor em favor dos credores. Em vez disso, a função do sistema concursal seria, primeiro, coordenar e civilizar a cobrança de dívidas e, além disso, organizar e racionalizar a difícil tomada de decisão que é inevitável em qualquer situação de insolvência de grandes negócios.40


			Cumpre destacar que o debate em exame não se restringe a construções teóricas, havendo efeitos práticos diferentes − e importantes − conforme determinado sistema seja delineado e/ou interpretado conforme tal ou qual perspectiva.41 Essa conclusão será demonstrada, com clareza, adiante, na apresentação dos modelos globais de posicionamento do devedor em relação à condução da empresa durante a sua reorganização.


			Verifica-se, portanto, serem duas as principais perspectivas sobre quais os propósitos perseguidos pelos sistemas de insolvência, que bem sintetizam as posições defendidas nesse debate histórico, nos Estados Unidos e também na Europa.42 S. C. NEDER CEREZETTI caracteriza ambas pela referência à preponderância da busca pela satisfação dos credores, em uma, e pela preservação da empresa, em outra.43 E, na abordagem das finalidades buscadas pelos sistemas concursais ao longo do presente estudo, serão esses os termos adotados para tratar das duas visões apontadas.


			1.2. A indispensável distinção entre empresa, empresário, sócio, sociedade e administração: limitando a polissemia inerente ao devedor


			Embora sejam conceitos centrais do direito empresarial, as noções de empresa,44 empresário, sócio, sociedade e administração são frequentemente confundidas,45 seja no meio jurídico, seja fora dele. É preciso, portanto, conferir precisão a esses termos, intimamente relacionados à caracterização do devedor e, por isso, utilizados com frequência neste estudo.


			Conforme ensina Erasmo Valladão Azevedo e Novaes FRANÇA, a empresa consiste, economicamente, na organização dos fatores de produção, quais sejam, natureza, capital e trabalho, também se inserindo nesse rol, atualmente, a tecnologia. Esse conceito não torna prescindível, porém, entender como esse fenômeno econômico é traduzido juridicamente.46


			A fim de solucionar essa questão, empresta-se de Alberto ASQUINI a clássica lição de que a empresa se apresenta perante o direito sob quatro perfis diversos. No perfil subjetivo, a empresa aparece como empresário. No perfil funcional, a empresa surge como a atividade organizada para a produção ou circulação de bens ou serviços no mercado. No perfil objetivo ou patrimonial, tem-se a empresa enquanto estabelecimento, consistente no complexo de bens detido pelo empresário para o exercício de sua atividade. Por fim, no perfil corporativo, vê-se a empresa como instituição, ou seja, como a organização de pessoas e bens, inclusive o empresário e seus colaboradores.47


			Desse modo, a empresa é fenômeno poliédrico, podendo denotar “sociedade”, “estabelecimento comercial” ou “atividade econômica organizada para a produção e circulação de bens ou serviços”, seu sentido técnico.48 A empresa também é vista, atualmente, como centro de imputação de direitos, deveres e obrigações inserto no mercado, em que atua como agente econômico.49 Essas são as principais definições acerca da empresa, que em grande medida englobam e explicam as demais expressões ora discutidas.


			O empresário e a sociedade empresária, por sua vez, são sujeitos de direito exercentes profissionais da atividade empresária, esta um fato jurídico.50 A sociedade empresária se distingue do empresário, por seu turno, em virtude de corresponder a um mecanismo jurídico que é titular de bens e/ou recursos financeiros, empregando-os no exercício de uma atividade econômica destinada a proporcionar lucros aos seus sócios, que também se sujeitam a perdas eventuais.51 De fato, tem-se que a sociedade é um negócio jurídico com o objetivo de criar um novo sujeito de direito, diverso da(s) pessoa(s) que o ajusta(m), capaz de direito e de obrigações na ordem civil, interpondo-se entre seu(s) constituinte(s) e terceiros para facilitar a prática de atividades com fins econômicos.52 Essa pessoa ou essas pessoas a contratar(em) a criação da sociedade, claro, são os sócios, os quais, por sinal, não são considerados empresários em razão dessa posição. A “titular da empresa” é a socie- dade.53


			A administração da sociedade, por seu turno, dedica-se à execução da vontade da sociedade (formada em deliberações colegiadas), ou seja, à exteriorização dos seus atos.54 Veja-se que a sociedade é administrada por um ou dois órgãos, ou seja, somente diretoria ou diretoria e conselho de administração, podendo a administração ser realizada, a depender do tipo societário, apenas por sócios, por sócios e por pessoas estranhas ao quadro social e, enfim, somente por pessoas estranhas ao quadro social. Tratando-se de sócio, todavia, este terá atuação simultânea em duas esferas de interesse, com os direitos e obrigações correspondentes, de sócio e de administrador, juridicamente distintos e separados, com regimes próprios de deveres e responsabilidades.55


			Em princípio, como se pode ver, a distinção estabelecida entre esses termos no âmbito do direito societário é razoavelmente clara. Na específica esfera do direito da empresa em crise, todavia, a potencial confusão entre todos esses conceitos ganha mais um ingrediente: o polissêmico devedor. A diferenciação ora promovida, portanto, torna-se mais complexa e, no bojo deste estudo, ainda mais relevante, notando-se que a própria LRF não foi clara nessa identificação, ensejando o surgimento de dúvidas, sobretudo, acerca da disciplina da condução dos negócios do devedor durante o processo de recuperação judicial.56


			Realmente, estabelecer claramente quem é o devedor no processo de insolvência não tem sido uma tarefa simples, seja na doutrina nacional, seja na doutrina estrangeira.57 Cumpre, no entanto, procurar atribuir maior exatidão à expressão.


			Há quem simplesmente identifique o devedor com a parte que está em processo de insolvência ou, como é referida no direito americano, ao bankrupt, termo que inclusive teria sido substituído por aquele na legislação do país em virtude do estigma que acarretaria, a despeito da eventual confusão entre esse significado e aquele que devedor tradicionalmente ostenta em relações obrigacionais.58


			Essa não é uma escolha irrefletida, embora possa parecer simples.


			Com efeito, em interessante exposição acerca da escolha do termo “debtor” para utilização em estudo conjunto, W. W. MCBRYDE e A. FLESSNER afirmam que, embora a insolvência seja referida, frequentemente, como o colapso econômico de uma “empresa”, de modo que as legislações modernas por vezes adotariam essa mesma referência para denotar a parte com o passivo concursal, o fracasso econômico não é importante per se para os propósitos do direito de insolvência, apenas se tornando juridicamente relevante quando consiste em ameaça de grande escala às obrigações assumidas. E, segundo os autores, conquanto o conceito de empresa ou negócio possa conferir bem-vindo apelo político e econômico aos textos legais, persiste seu caráter econômico e organizacional, sabendo-se que na abordagem legal a incapacidade de pagar não é falta imputável a uma organização, mas a uma pessoa – física ou jurídica – sujeita a responsabilidades. Em outras palavras, ao devedor, na perspectiva de ambos um conceito mais conhecido, moderado e preciso do que o “moderno, porém mais fluido” conceito de empresa ou negócio, lembrando-se ainda de que a contraparte dos credores na relação jurídica é o devedor, não o seu negócio.59


			Nesse sentido, W. W. MCBRYDE e A. FLESSNER concluem seu raciocínio indicando que, independentemente da espécie de devedor, quando adotarem esta expressão estarão se referindo a qualquer pessoa cujos ativos e passivos sejam ou possam ser objeto de um processo de insolvência em determinada jurisdição.60


			E, realmente, deve-se reconhecer que o termo devedor combina precisão e versatilidade, ao mesmo tempo evidenciando a posição do sujeito no processo e abrangendo diversas possibilidades de sujeito. Talvez esse fato explique a sua ampla utilização em textos legais no campo do direito concursal.


			Ocorre que a definição do devedor, em termos simples, como pessoa que deve uma quantia de dinheiro a outra não é muito esclarecedora da perspectiva negocial. De fato, segundo J. B. JOHNSTON, a sua mera identificação com uma personalidade unidimensional, ostentando um conjunto específico de interesses e objetivos definidos, parece equivocada, porquanto, para fins de negociação, o devedor constituiria um arranjo complexo de interesses e direitos, mesclado com personalidades divergentes, resultando por vezes em reações contraditórias a certas situações negociais.61


			Para o autor, o devedor poderia ser dividido, nesse panorama negocial, entre duas categorias primárias: a administração da empresa e os detentores de participação em seu capital social.62 Ou, utilizando-se as expressões esclarecidas acima, administradores e sócios (ou empresário individual), respectivamente. A atuação do devedor ao longo do processo seria influenciada de modo marcante por esses dois componentes, variando conforme suas características.


			A administração, que geralmente controlaria os aspectos operacionais do negócio, abrange o conselho de administração e a diretoria, assim como outros responsáveis pela formulação de suas políticas. Embora a administração apresente um dever primário relativo à sociedade empresária e, em certas jurisdições, deveres fiduciários relativos aos sócios, destaca-se que em determinadas realidades estes podem inclusive demitir os membros daquela, caso seus interesses não estejam sendo observados. E, a despeito da necessidade de atendimento aos deveres de boa-fé e cuidado no exercício de suas funções, indica-se que os verdadeiros interesses da administração refletiriam, mais verdadeiramente, os termos dos arranjos contratuais celebrados com a empresa que gere.63


			Nesse sentido, a preocupação primordial dos membros da administração seria, geralmente, proteger sua reputação e maximizar sua remuneração. Como a reputação se relaciona diretamente ao sucesso (ou fracasso) do negócio gerido, é provável que a administração, visando à sua efetiva proteção, exerça todos os poderes que detém de modo a controlar a operação da empresa. A administração, além disso, provavelmente terá direito contratualmente assegurado a remuneração fixa, na forma de salário, e a algum outro tipo de pretensão residual, como opções sobre ações ou participação nos lucros, cujo valor também está diretamente ligado à rentabilidade do negócio, buscando os administradores, então, aumentar os seus ganhos, ao garantir que a empresa tenha a liquidez necessária ao pagamento do salário e tentar maximizar o valor do componente residual de sua remuneração. É provável, também, que os integrantes da gestão da empresa se empenhem no êxito desta em virtude do seu interesse em se manterem continuamente empregados e progredindo.64


			A outra categoria abarcada no termo devedor, conforme os fins negociais mencionados, seria a daqueles que detêm participação no capital social da empresa (inclusive, em realidades como a brasileira, o controlador), os quais estariam fundamentalmente preocupados com três elementos: a preservação do capital investido no negócio, representado pelos bens deste; a taxa de retorno obtida a partir do capital investido, representada pelos lucros e dividendos; e, enfim, a manutenção de algum domínio sobre o negócio por meio do controle sobre o destino da administração. Assim, embora os sócios da empresa não exerçam, necessariamente, controle gerencial direto sobre ela, tem-se que podem, por meio do controle sobre o destino da administração, influenciar as decisões desta de modo que sejam tratados de forma mais favorável.65 Diante do cenário de insolvência, quando a participação dos sócios se desvaloriza em virtude da superação do valor da empresa pelo montante do seu débito, J. B. JOHNSTON afirma que aqueles sempre buscarão a maximização do valor da empresa, valorizando em consequência o seu capital nela investido.66


			Em certas circunstâncias – tratando-se de contexto com concentração de controle elevada, por exemplo –, os objetivos negociais dos dois componentes do devedor, administração e detentores de participação no capital social da empresa, poderia coincidir, resultando em uma agenda negocial única para o devedor quanto ao seu interesse na empresa. Essas situações abrangeriam, no cenário empresarial analisado pelo autor, empresas individuais, companhias fechadas e certos tipos de sociedades empresárias, denotando-se sua maior ocorrência em hipóteses nas quais administração e participação no capital social coincidem, de modo que a parte detentora desta seria, substancialmente,  a mesma parte a controlar como os recursos da empresa são empregados, determinar a compensação recebida pela administração e estabelecer as orientações do negócio. Da perspectiva negocial, portanto, aponta J. B. JOHNSTON que o devedor, nesse caso, falará com uma só voz acerca dos aspectos elencados e exercerá influência na empresa com um único propósito e total ânimo.67


			Em geral, esse cenário seria verificado, inclusive, no ordenamento jurídico brasileiro, seja em empresas de pequeno ou grande porte, sabendo-se que a distinção entre “small, closely held businesses” e “large, publicly held businesses” é utilizada na doutrina estadunidense em matéria de insolvência, frequentemente, para se referir às estruturas de controle que geralmente com elas coincidem.68 Notando-se ser a estrutura de capital brasileira caracterizada pela concentração de controle,69 corrobora-se a aplicação da conclusão apresentada à realidade pátria.


			Por outro lado, em companhias maiores, no contexto americano, os interesses da administração e dos sócios/acionistas estariam, de forma mais provável, separados. Nesse caso, enquanto alguns desses interesses são os mesmos, muitos outros diferem. Divergências podem existir, por exemplo, no tocante à possível preferência da administração em obter ganhos de curto prazo, visando ao recebimento de remuneração mais expressiva, em comparação com a preferência dos sócios em lograr um crescimento estável e sustentável; ou então, pelo contrário, quando investidores estiverem interessados somente em uma fonte imediata de dinheiro e desejarem uma política mais agressiva de pagamento de dividendos, em contraste com a posição da administração cuja reputação seja baseada na prosperidade de uma empresa que demanda certo nível de investimento anual. Apontam-se, ainda, as possibilidades de divergência de posicionamentos entre a administração que se preocupa em observar seus deveres fiduciários com relação aos credores, em caso de insolvência da empresa, e os sócios nesta, que não se importariam com tal elemento; e entre a administração preocupada com eventual responsabilização por má gestão do negócio e os sócios neste, com interesses em desacordo quanto àquela.70


			Pode-se concluir, nesse ponto, que tanto a identificação do devedor como pessoa cujos ativos e passivos sejam ou possam ser objeto de um processo de insolvência quanto o seu reconhecimento como um arranjo complexo de direitos e interesses apresentam vantagens e, de certo modo, complementam-se. Com efeito, aquela confere abrangência suficiente aos textos legais, delimitando satisfatoriamente os sujeitos alcançados por suas disposições na generalidade dos casos. Este, por seu turno, mostra-se atento à perspectiva negocial, permitindo a atribuição de sentido à expressão, para além da primeira definição, conforme cada realidade verificada, de maneira dinâmica e reveladora dos seus prováveis efeitos. É importante notar, de todo modo, que o panorama adotado como parâmetro por J. B. JOHNSTON difere do brasileiro, caracterizado pela extrema concentração de controle, em que as situações de confusão de interesses entre sócio controlador e administração são muito mais comuns.


			1.3. Os modelos globais de administração da empresa em reorganização: posicionando o devedor


			Os poderes de administração e de disposição dos bens da empresa em reorganização e o controle sobre decisões fundamentais do processo, embora não se confundam, frequentemente se encontram na condução da empresa durante o processo de reorganização.71 Essa função, portanto, é determinante não só ao destino da empresa, mas também ao destino do processo. A escolha de cada sistema concursal sobre quem deverá cumprir tais atribuições consiste em decisão crucial.


			Neste item, busca-se justamente analisar as diferentes possibilidades de alocação dos poderes mencionados, sobretudo em relação ao devedor. Não sendo viável, porém, proceder-se a avaliação exaustiva sobre essas hipóteses, mostra-se adequado limitar o estudo pretendido ao exame de modelos suficientemente representativos das soluções adotadas no mundo quanto à condução da empresa em reorganização, obtendo dados relevantes a partir de sistemas concursais que se enquadrem em cada classificação adotada.


			Resta definir os modelos globais que melhor atendem a esses parâmetros. Não por coincidência, a iniciativa da difusão de práticas reconhecidas internacionalmente no âmbito da insolvência pelo Banco Mundial, já mencionada nas considerações sobre o movimento global de reformas em legislações concursais,72 apresenta uma boa leitura sobre as soluções disponíveis nessa esfera.


			De fato, o Banco Mundial publicou, em 2015, uma revisão daqueles princípios e diretrizes estabelecidos pela entidade em 2001, propondo a classificação dos modelos relativos ao papel do devedor na reorganização em três: (i) aquele em que a condução é confiada a um agente independente nomeado no âmbito do processo, (ii) aquele em que a condução permanece com a administração preexistente e, enfim, (iii) aquele em que a supervisão da administração preexistente − mantida na função − é exercida por um representante ou supervisor do processo, imparcial e independente, sendo que, nos dois últimos casos, o exercício da administração deveria ser deslocado aos referidos órgãos independentes caso comprovada a incompetência da gestão, sua negligência ou a prática de fraude e outras condutas reprováveis.73


			Tem-se que a classificação proposta pelo Banco Mundial reflete, com fidelidade suficiente, as diferentes soluções adotadas no mundo quanto à condução da empresa durante o processo de reorganização.74 Por isso, adotam-se os três modelos sobre o posicionamento do devedor quanto à condução da empresa em reorganização identificados pelo Banco Mundial como ponto de partida para a investigação promovida neste item do presente estudo.75


			Com base em sistemas concursais estruturados conforme esses modelos, pretende-se efetuar análise sobre a caracterização destes, o seu desenvolvimento e as vantagens e desvantagens que ostentam. Além disso, os fatores potencialmente relacionados ao seu funcionamento ideal também serão considerados. Esse exercício, como explicado na introdução, é essencial ao trabalho ora realizado, ofertando parâmetros úteis para a análise acerca do modelo adotado no Brasil.


			Cumpre, por fim, selecionar os sistemas concursais que serão examinados e promover a sua classificação segundo os modelos adotados. Sobre esse esforço de escolha e categorização, todavia, alguns esclarecimentos prévios devem ser formulados.


			Na prática internacional da insolvência, geralmente existe um compartilhamento de poder na condução da reorganização entre diversos agentes que figuram, em cada ordenamento, como potenciais administradores do processo, a exemplo de um administrador independente, dos credores (por vezes, via comitê de credores), do juízo do processo e da administração preexistente do devedor, caso mantida.76 Nessa direção, surgem questionamentos quanto à medida do poder conferido a cada agente, bem como, consequentemente, sobre quem tem autoridade para tomar as decisões vitais ao processo em certo sistema concursal.77


			Essa ponderação é essencial para que se considere, nos itens posteriores, que a abordagem dos sistemas de condução da empresa em reorganização, justamente por consistir em apresentação e análise de modelos, focará nos agentes de atuação preponderante em cada realidade selecionada, podendo envolver alguma abstração quanto a outros sujeitos eventualmente atuantes no mesmo âmbito, em medida menos expressiva. Assim, viabiliza-se exame mais preciso sobre a configuração e as qualidades marcantes de cada sistema.


			Sempre que possível, ademais, a análise não se limitará aos aspectos teóricos de cada sistema, atentando-se ainda aos seus efeitos práticos, algumas vezes distantes daqueles esperados no desenvolvimento da estrutura legal vigente (a ponto de ocasionar sua classificação em diferentes modelos, conforme se leve em conta somente o arranjo disposto na legislação ou, também, a forma como é efetivamente utilizado).


			Os sistemas concursais que foram selecionados combinam a previsão de mecanismos de reorganização empresarial com uma produção jurídica representativa e acessível no tocante à condução da empresa em reorganização. Assim, para fornecerem dados e permitirem a avaliação dos modelos elencados, selecionaram-se os sistemas de insolvência dos Estados Unidos da América, da Alemanha, do Reino Unido, de Portugal, da Itália, da Espanha e da Argentina.


			No modelo de debtor in possession, em que a condução da empresa permanece sob a administração preexistente, inseriu-se o sistema americano. No modelo de afastamento da administração preexistente, com a nomeação de um agente independente para a função, foram incluídos os sistemas da Alemanha, do Reino Unido e de Portugal. No modelo de manutenção da administração preexistente, sob supervisão de órgão do processo, foram alocados os sistemas italiano, espanhol e argentino. Cada classificação levada a efeito será explicada oportuna- mente.


			1.3.1. A manutenção do devedor na administração da empresa, sem a supervisão de órgão imparcial do processo concursal


			O modelo que preconiza a manutenção do devedor na condução da empresa em reorganização, em regra sem a nomeação de um órgão de supervisão pelo juízo ao início do processo, é também conhecido como debtor in possession. Sua identificação com a disciplina da reorganização nos Estados Unidos da América é clara, o que será demonstrado no item seguinte e explica, per se, a utilização do regime concursal estadunidense para abordar o presente modelo.


			Não apenas por isso, porém, justifica-se a breve apresentação sobre o surgimento e a evolução do instituto no item seguinte. Tal escorço histórico é instrumental ao exame pretendido, também, em outros aspectos.


			Como será exposto, o mecanismo do debtor in possession, relativamente recente, significou mudança fundamental no direito concursal, não sendo exagero dizer que revolucionou a disciplina. Dessa maneira, compreender as razões para o advento do debtor in possession e a evolução do instituto pode fornecer elementos valiosos à análise empreendida, tanto no tocante às suas características e às questões que foi delineado para solucionar quanto com relação aos fatores necessários para que atenda adequadamente ao seu propósito.


			Assim, tecem-se a seguir breves considerações históricas sobre o mecanismo do debtor in possession. A configuração atual do instituto, por sua vez, será debatida após essa exposição.


			
1.3.1.1. Breves considerações acerca do surgimento e da evolução do debtor in possession



			Afirma-se que a diferença mais expressiva entre o sistema americano de reorganização e quase todos os demais encontrados no mundo é que naquele, normalmente, a administração da empresa em crise permanece na função durante o processo reorganizacional, sem a supervisão direta de um administrador nomeado pelo juízo competente.78 O desenvolvimento desse peculiar sistema ocorreu no contexto das primitivas reorganizações de empresas do setor ferroviário dos EUA, que envolvia alguns dos primeiros negócios de grande porte daquele país.79


			De fato, a construção das estradas de ferro americanas fora fortemente subsidiada pelo governo federal, sendo as ferrovias vistas no século XIX como um elemento central da nova economia nacional do país, viabilizando o transporte de bens e pessoas por longas distâncias em curtos períodos de tempo. Em virtude da própria natureza das estradas de ferro, os seus ativos cruzavam as fronteiras de diversos estados, de modo que, em caso de inadimplemento das suas obrigações, havia o risco de credores obterem decisões favoráveis dos juízos locais, causando o desmembramento daqueles ativos. Muitas das ferrovias com operação ainda incipiente, aliás, eram deficitárias e subcapitalizadas. Agravaram a crise enfrentada pelo setor ferroviário do país à época, ainda, a Guerra Civil Americana e o fato de empreendedores do ramo terem subestimado os custos envolvidos na construção das ferrovias, os obstáculos geográficos que deveriam ser superados e o tempo consumido pelas obras e, como se não bastasse, superestimado a projeção do volume de passageiros e do tráfego de mercadorias.80 Aponta-se como fator relevante à crise das ferrovias, ainda, a intensa concorrência entre elas, surgida em torno de 1870 após anos de expansão.81 Tudo isso resultou na falta de liquidez das empresas e, em consequência, no descumprimento de suas obrigações.82


			Nesse sentido, a onda de crises que atingiu as ferrovias americanas, sobretudo a partir da década de 1870, configurou um enorme problema de ordem nacional, já que, a despeito de consistirem em propriedade privada, havia uma ampla visão de que as estradas de ferro ostentavam caráter público. Diante da crucial necessidade econômica de um sistema de transportes efetivo, entendia-se como desastroso que o sistema de ferrovias do país se tornasse deficiente. Em tal contexto, passou a existir um amplo consenso quanto à necessidade de salvar ferrovias em apuros. Segundo D. A. SKEEL JR., porém, questão muito menos óbvia que se colocava era como salvar tais negócios.83


			Relata-se que não havia, em 184884, mecanismo destinado a tratar o insucesso de uma dessas empresas, a Munroe Railroad and Banking, Co., em adimplir suas obrigações, senão o direito do credor a executar a dívida e a prerrogativa do juízo de nomear um depositário para assumir o controle dos ativos do devedor. Diante desse cenário, como a venda isolada dos bens da empresa resultaria em perda financeira expressiva a todos os envolvidos, a corte responsável pelo caso decidiu fundir os dois conceitos, determinando que o credor vendesse os ativos de uma só vez, como um negócio em operação.85
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