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RESUMO

VON DREIFUS, Caio Eduardo. A Participacdo de Credores Internacionais em Processo de
Recuperac¢ao Judicial — O Caso Sete Brasil. 2018. 1654 f. Dissertagdo (Mestrado) —
Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2017.

A Recuperacdo Judicial da Sete Brasil Participagdes S.A. envolveu diversos credores
internacionais de uma multinacional brasileira, com o agravante de ter trazido ao bojo do
processo brasileiro subsidiarias austriacas da controladora, implicando a inclusdo no processo
de ainda mais credores internacionais que ndo haviam avencado contratos com a empresa
brasileira. A discussdo no processo, verificada na posicdo dicotomica entre os advogados da
recuperanda, os quais pretendiam a inclusdo das empresas austriacas na recuperagao judicial, e
o Ministério Publico do Estado do Rio de Janeiro, defendendo o processamento apenas da
recuperagdo judicial de empresas brasileira, enseja a abordagem das maiores doutrinas sobre
insolvéncia transnacional: o universalismo e o territorialismo. Os modelos de insolvéncia
transfronteirica mais conhecidos sdo abordados e avaliados quanto a participacao dos credores
internacionais no processo, bem como em eventual possibilidade de litisconsoércio de empresas
de nacionalidades diferentes. Sdo analisados o universalismo, o territorialismo, o
universalismo modificado, o territorialismo cooperativo, o contratualismo, as faléncias
secundérias e o universalismo coordenado. Apresenta-se também as principais iniciativas
internacionais para insolvéncia transnacional, engendradas pela UNCITRAL, Banco Mundial
e pela Unido Europeia, esta ultima com o recente Regulamento EU n°® 848/2015, sobre
processos de insolvéncia, sendo discutida, ainda, a insuficiéncia da legislagdo brasileira sobre
o tema. Com base nas doutrinas e esfor¢os internacionais, ¢ criticada a posi¢do adotada na
Recuperacao Judicial da Sete Brasil, que optou por um universalismo puro em um mundo que
nao o comporta. Apurada a atuagdo dos credores internacionais, especialmente os indiretos
(credores das empresas austriacas) percebe-se clara apatia e distanciamento das questdes
processuais. Supode-se que tal quadro decorra de problemas de assimetria informacional,
problemas de agéncia, incerteza quanto a classificagdo do centro dos principais interesses das
empresas austriacas, o custo de participacdo, eventual oportunismo para rediscutir a
recuperacdo em outras jurisdicdes e a consolidagdao patrimonial proposta em um unico plano
de recuperagdo. Os problemas teorizados sdo analisados sob a oOtica de cada modelo
doutrinario, bem como os dos esforcos internacionais, para se verificar que a proposta mais
avangada para as insolvéncias transnacionais reside no progresso legislativo da Unido
Europeia. Com essa identificacdo, conclui-se que o Brasil deveria adotar um modelo
semelhante ao da Unido Europeia, que encontra congruéncias com a Lei Modelo da
UNCITRAL, e possivelmente colocaria o pais em posicdo de vantagem para negociar um
acordo internacional com a Unido Europeia sobre processos de insolvéncia, a0 mesmo tempo
que supre lacuna legislativa de Direito Internacional Privado.

Palavras-chave: Insolvéncia. Transnacional. Recuperagdo. Judicial. Transfronteiriga.
Universalimo. Territorialismo. Modificado. Cooperativo. Coordenado. Faléncias. Secundarias.
Contratualismo. Consolidagao. Patrimonial. Subsidiarias. Estrangeiras.



ABSTRACT

VON DREIFUS, Caio Eduardo. A Participacdo de Credores Internacionais em Processo de
Recuperac¢ao Judicial — O Caso Sete Brasil. 2017. 1654 f. Dissertagdo (Mestrado) —
Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2017.

The judicial reorganization of Sete Brasil Participagdes S.A. involved several international
creditors of a Brazilian multinational, with the peculiarity of having brought to the fore of the
Brazilian proceeding Austrian subsidiaries of the holding company, implying the inclusion of
even more international creditors in the proceeding who had not contracted with the Brazilian
company. The debate in the proceeding, seen in the dichotomous position among the
company’s lawyers, who wanted the inclusion of the Austrian companies in the judicial
recovery, and the Public Prosecutor's Office of the State of Rio de Janeiro, defending the
judicial recovery only of Brazilian companies, entices the approach of the greatest doctrines
on transnational insolvency: universalism and territorialism. The best-known cross-border
insolvency models are addressed and evaluated in relation to the participation of international
creditors in the proceeding, as well as the possible possibility of consolidation of companies of
different nationalities. Universalism, territorialism, modified universalism, cooperative
territorialism, contractualism, secondary bankruptcies and coordinated universalism are
analyzed. The main international initiatives for transnational insolvency, engendered by
UNCITRAL, the World Bank and the European Union, the latter with the recent EU
regulation No. 848/2015, on insolvency proceedings, are also discussed, as well as the
insufficiency of the Brazilian laws about the subject. Based on these international doctrines
and efforts, the position adopted in the judicial reorganization of Sete Brasil is criticized, as it
opted for a pure universalism in a world that does not support such model. Verifying the
participation of the international creditors, especially the indirect ones (creditors of the
Austrian companies), there is a clear apathy and distancing from the proceeding’s issues. It is
assumed that this situation stems from problems of information asymmetry, agency problems,
uncertainty as to the classification of the center of the main interests of Austrian companies,
the cost of participation, possible opportunism to discuss the reorganization in other
jurisdictions and the proposed consolidation of assets in a single recovery plan. The theorized
problems are analyzed from the point of view of each doctrinal model, as well as those of
international efforts, to verify that the most advanced proposal for transnational insolvencies
resides in the legislative progress of the European Union. With this identification, it is
concluded that Brazil should adopt a model similar to that of the European Union, which is in
line with the UNCITRAL Model Law, and would possibly set the country in an advantageous
position to negotiate an international agreement with the European Union on cross-border
insolvencies, while at the same time filling the legislative gap of private international law.

Keywords: Insolvency. Transnational. Reorganization. Judicial. Cross-Border. Universalism.
Territorialism. Modified. Cooperative. Coordinated. Bankruptcies. Secondary. Contractualism.
Consolidation. Asset. Subsidiaries. Foreign.
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INTRODUCAO

O comércio ndo ¢ estranho a internacionalizacdo. Desde o seu surgimento, com o
escambo, por conta do desenvolvimento econdomico de cada populagdo no mundo, as trocas
ndo se restringiam as fronteiras'. Se um determinado povo detinha o conhecimento (know
how) ou as condi¢des geologicas, territoriais ou meteorologicas para determinada produgao,
havia outro povo interessado em comprar os excedentes.

A propria lex mercatoria, direito consuetudinario, originado das relagdes negociais
entre os comerciantes pautadas pela boa-fé¢ e ampla liberdade comercial, tem como uma de
suas principais caracteristicas a transnacionalidade?.

Com a evolucdo tecnologica e dos meios de transporte, que facilitaram o comércio,
bem como a abertura de barreiras protecionistas, anteriormente impostas pelos Estados
(iniciada apds a segunda guerra mundial), o comércio continuou a aflorar desconhecendo os

limites territoriais dos Estados?.

RoDAS, Jodo Grandino, Os Estados controlam cada vez menos o comércio em suas fronteiras.
Revista  Eletronica  Consultor  Juridico, S8o  Paulo, 26. nov. 2015. Disponivel em:
<http://www.conjur.com.br/2015-nov-26/olhar-economico-estados-controlam-cada-vez-comercio-fronteiras>,
acesso em 27. set. 2017.: 4 principal marca do comércio na Antiguidade era a sua internacionalidade, quer se
realizasse por mar ou por terra. Por muitos séculos, tal caracteristica se manteve, com pouco ou nenhum
empecilho por parte das autoridades territoriais. As grandes pragas europeias, que juntamente com as catedrais,
representaram os melhores exemplos da arquitetura medieval, ainda testemunham a pujanca do comércio
desimpedido dessa época, simbolizados pelas periédicas e monumentais feiras.

2 AMARAL, Antonio Carlos Rodrigues do (coord.). Direito do Comércio Internacional Aspectos
Fundamentais. Sao Paulo: Aduaneiras, 2004, pp. 59-60: Embora um direito dos mercadores tenha sido objeto de
diversos normativos, como por exemplo, a Lex Rodhia de Jactu (fenicios); a nauticum foenus (romanos), as leis
de Wisby (em 1350 regulavam o comércio no mar Baltico); o Consulado do Mar (coletinea de costumes do
comeércio maritimo reunida no século XIV pela Corte Consular de Barcelona), foi no periodo medieval que a lex
mercatoria obteve seu maior incremento. A lex mercatoria medieval foi desenvolvida com o crescimento do
comércio na Europa. Iniciou-se nas cidades italianas e espalhou-se pela Franga, Espanha e pelo restante da
Europa, inclusive pela Inglaterra. Os mercadores deslocavam-se para as grandes feiras, os grandes mercados e
os portos principais, levando, além de suas mercadorias, seus usos e costumes, que foram incorporados as
regras das diferentes cidades e portos, adquirindo, em virtude do comércio ocednico, principalmente em Veneza,
Génova, Marselha, Barcelona, Amsterdam e as cidades da Liga Hansedtica, um verdadeiro cardter cosmopolita.
Essas regras eram muito diferentes daquelas locais, reais, feudais ou eclesiasticas que se constituiram no direito
dessas localidades, apresentando um cardter distinto em que se poderiam distinguir cinco aspectos
fundamentais: i) eram regas transnacionais, ii) tinham como base uma origem comum e fidelidade aos costumes
mercantis; iii) eram aplicadas ndo por juizes profissionais, mas pelos proprios mercadores, através de suas
corporagdes ou das cortes que se constituiam nos grandes mercados ou feiras; iv) seu processo rdapido e
informal; e v) enfatizavam a liberdade contratual e a decisdo dos casos ex aequo et bono.

3 RoDAS, Jodo Grandino, Os Estados controlam cada vez menos o comércio em suas fronteiras.
Revista  Eletronica  Consultor  Juridico, S8o  Paulo, 26. nov. 2015. Disponivel em:
<http://www.conjur.com.br/2015-nov-26/olhar-economico-estados-controlam-cada-vez-comercio-fronteiras>,
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Agregada a essa ansia naturalmente expansionista do comércio, com o advento da
internet e a facilitagdo dos meios de comunicacdo, as relagdes comerciais internacionais
passaram a conjugar mais elementos de Direito Internacional, tornando ainda mais complexas
as situagdes fatico-juridicas. Hoje ndo ¢ incomum que uma empresa sediada na Argentina,
contrate com uma empresa sediada na Espanha, a realizacdo de uma prestacao se servico em
Cabo Verde, regulada por um contrato regido pelas leis do estado de Nova lorque, Estados
Unidos da América e financiada por um banco Alemao, que, por sua vez elege as leis da
Inglaterra para gerir o financiamento.

Este, alias, ¢ um cenario comum no caso pratico objeto do presente estudo, que, por
vezes, envolve a contratacdo entre empresas brasileiras, austriacas e holandesas, para
prestacdo de servigos no Brasil, em contratos regulados pela legislagdo britanica ou norte-
americana, com financiamentos oriundos dos Estados Unidos da América ou Ilhas Cayman,
avengados, por sua vez, em contratos sujeitos a lei do estado de Nova lorque, Estados Unidos
da América.

Essa miriade de Estados envolvidos em apenas uma atividade comercial, fatalmente,
em situacdes imprevistas nos contratos, ocasionara o surgimento de questdes de Direito
Internacional. Para se resolver a legislagdo aplicavel a cada celeuma, serd necessario se
debrucar sobre o ponto de inflexdo do problema juridico e analisar os critérios de atragdo
pertinentes a cada circunstancia.

Nao somente as atividades comerciais e as relacdes negociais galgaram novos
patamares de enredamento com a revolucdo dos meios de comunicagdo. A propria
administra¢ao das companhias se intrincaram, com a criagdo de bragos internacionais, que, por
vezes, sao geridos a distancia.

A atuacdo empresarial ganhou novo paradigma: o que antes era focado no comércio,

comegou a envolver a propria administragdo, bem como estruturas de financiamento. Essa

acesso em 27. set. 2017.: Inobstante o comércio possua suas regras e seus instrumentos juridicos e econémicos,
em nivel internacional e nacional, em um mundo globalizado e com fronteiras cada vez mais porosas, em virtude
dos modernos meios de comunica¢do, de pagamento e de transporte, seu efetivo controle é cada vez mais dificil.
A soberania estatal sobre seus limites fronteiricos é cada vez menor!
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situacdo intensificou o surgimento de questdes juridicas em processos de insolvéncia
transfronteiri¢a, muito embora a insolvéncia internacional ndo seja uma situagdo nova®.

As discussdes académicas sobre o tema, que derivam de normas de direito
internacional advindas da teoria dos estatutos de Bartolo de Sassoferrato, no século XVI,
posteriormente suplantadas pelas teorias de Friedrich Carl von Savigny e Joseph Story,
centraram-se, usualmente, na melhor maneira de garantir o par condicio creditorum numa
liquidagdo internacional de bens de uma empresa em processo falimentar.

Nesse contexto de discussoes académicas, duas principais vertentes foram defendidas

desde o principio: o universalismo ¢ o territorialismo. A primeira defende a realizagao de um

4 CAMPANA FILHO, Paulo Fernando, 4 Recupera¢do Judicial de Grupos Societarios Multinacionais:

Contribuigdes para o Desenvolvimento de um Sistema Juridico Brasileiro a Partir do Direito Comparado, Tese
de Doutorado, Orientadora: Professora Doutora Vera Helena de Mello Franco, Sdo Paulo: FADUSP, 2013, pag.
13: As grandes crises economicas que ajudam a moldar o direito falimentar ndo haviam, até pouco tempo atrds,
enfrentado as questées suscitadas pelos grupos econémicos multinacionais. Com efeito, o choque do petroleo de
1973 foi provavelmente a primeira grande crise cujos efeitos mostraram o despreparo das normas falimentares
para lidar com as questoes internacionais. As repercussées da quebra do Herstatt e de outras instituigoes
financeiras durante a década de 1970 fomentaram o desenvolvimento de alteragoes legislativas, sobretudo nos
Estados Unidos, com o objetivo de estimular a cooperagdo internacional na drea falimentar. Mas foi a crise que
atingiu os mercados asidaticos emergentes em 1997 (e posteriormente arrasou a Russia e afetou a América
Latina), que serviu como estopim para incentivar reformas mais amplas nesse dmbito. Os esfor¢os desde entio
desenvolvidos pelo Fundo Monetario Internacional e pelo Banco Mundial para fortalecer a arquitetura
financeira internacional, com a elaboragdo de principios e diretrizes para encorajar reformas nos sistemas
nacionais de insolvéncia e de direitos creditorios, e pela Comissdo das Nagdes Unidas para o Direito do
Comércio Internacional (UNCITRAL), para assistir os paises no estabelecimento de normas falimentares
eficientes, tém contribuido para minimizar o problema.

3 CAMPANA FILHO, Paulo Fernando, 4 Recuperacao Judicial de Grupos Societarios Multinacionais:
Contribuigdes para o Desenvolvimento de um Sistema Juridico Brasileiro a Partir do Direito Comparado, Tese
de Doutorado, Orientadora: Professora Doutora Vera Helena de Mello Franco, Sdo Paulo: FADUSP, 2013, pag.
85: Esses modelos tedricos derivam, indiretamente, da teoria dos estatutos, desenvolvida principalmente a partir
do século XVI e que teve como principal expoente o pos-glosador Bartolo de Sassoferrato. A teoria foi criada
para resolver os conflitos a respeito de qual estatuto, corpo de normas em vigor nas cidades medievais italianas,
deveria ser aplicado a cada caso. A questdo adquiriu grande importdncia em virtude de o renascimento
comercial ter, na época, estreitado as relagées entre cidades italianas. A teoria desenvolvida classificada os
estatutos em pessoais ou reais. Os estatutos pessoais (statuta personalia) referiam-se as pessoas e, por o estado
pessoal ser indivisivel, tinham aplicacdo geral e, portanto, extraterritorial. Os estatutos reais (statuta realia)
referiam-se as coisas e, portanto, eram aplicados apenas no ambito local. Havia, contudo, divergéncia na
aplicagcdo da teoria dos estatutos as hipoteses de faléncia. Alguns defendiam que a faléncia era um estatuto
pessoal, dado que o status do devedor, que se tornava falido ao cessar seus pagamentos, era indivisivel e,
portanto, deveria ser reconhecido em dmbito extraterritorial; além disso, o patrimonio do devedor — como uma
universalidade de direito — era uno e também ndo poderia ser dividido. Outros sustentavam se tratar a faléncia
de um estatuto real, eis que o processo concursal dizia respeito a administragdo e a alienagcdo dos bens do
devedor, de modo que a aplicagdo das normas deveria se restringir a um ambito territorial. Apesar de a teoria
dos estatutos ter ruido ainda no século XVIII, superadas pelas teorias modernas de Friedrich Carl von Savigny e
de Joseph Story, as discussées acerca de qual conjunto de normas seria aplicavel aos casos de insolvéncia
permaneceram.
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unico processo judicial de insolvéncia que avangaria sobre bens e atividades desempenhadas
em qualquer Estado. O segundo modelo centrado mais no aspecto da soberania, advoga pela
realizagdo de tantos processos judiciais quantas jurisdicdes a insolvéncia transnacional
permear. Mais recentemente, no século XIX, surgiram os modelos mistos, amalgamando as
teorias para encontrar solu¢des mais factiveis.

Os problemas relacionados a insolvéncia transnacional ganham ainda mais corpo
quando se adentra o espectro da recuperagdo judicial. Este instituto, derivado da evolugdo, nos
Estados Unidos, da combinagdo dos sistemas falimentares norte-americanos da excussao de
garantias (forclosure) e da administragdo judicial (receivership)®, tem o escopo a corregdo de
rumo (turnaround), ou seja o restabelecimento de uma empresa viavel, que se encontra em

dificuldades financeiras momentaneas ¢ carece de uma reestruturacdo de seus compromissos

6 MARTIN, Nathalie, The Role of History and Culture in Developing Bankruptcy and Insolvency

Systems: The Perils of Legal Transplantation, in Boston College International and Comparative Law Review, v.
28 (2005), Article 2, pp. 30-31:[...].The historical development of this unique system derives from the first
reorganizations in the railroad industry, one the first big businesses in the United States. At the time that Munroe
Railroad and Banking, Co. defaulted on its obligations to its lenders, there was no mechanism in place to address
this failure, other than the lender’s right to foreclose and the court’s equitable right to appoint a receiver to take
over the debtor’s assets. Because piecemeal sale of the debtor’s assets would result in great financial loss to all,
the court merged these two legal concepts and ordered that the lender sell the assets all at once, pursuant to a
going concern sale, rather than piecemeal. Amazingly, this tiny innovation in foreclosure practice, which took
place in the narrow context of failing U.S. railroads, led to a new way of looking at reorganization and value.
Lenders continued to threaten foreclosure, but did not always follow through. Moreover, courts began appointing
a receiver in each case, who would watch over and protect the debtor’s property and request an injunction
against creditor collection efforts. This process was known as equity receivership and allowed the business to
continue in operation while the parties attempted to negotiate a favorable resolution of the debt. Ultimately, after
many twists and turns, the current Chapter 11 system emerged from this humble start.

Tradugdo livre: O desenvolvimento historico deste sistema Unico advém das primeiras reorganizagdes na
industria das estradas de ferro, um dos primeiros grandes negédcios nos Estados Unidos. Na época em que a
Munroe Railroad and Banking, Co. inadimpliu suas obrigagdes com os seus credores, ndo havia um mecanismo
que poderia solucionar essa inadimpléncia, a ndo ser o direito de um credor de excutir as suas garantias e o poder
de intervencao do judiciario em constituir um administrador judicial para administrar os bens do devedor. Tendo
em vista que a venda fragmentada dos bens do devedor causaria grande prejuizo a todos, o judiciario fundiu os
dois conceitos legais e determinou que os credores vendessem todos os bens em uma unica oportunidade, como
um negoécio em funcionamento, ao invés de partes fragmentadas. Incrivelmente, essa pequena inovagdo no
método de excussdo de garantias, que ocorreu no restrito contexto de faléncias das estradas de ferro norte-
americanas, abriu caminho para uma nova visdo de reorganizag¢do e valor. Os credores continuavam a ameagar
com o seu direito de excutir as garantias fragmentadamente, mas nem sempre atuavam desta maneira. Além
disso, o judiciario comegou a constituir um administrador judicial em cada caso, o qual cuidaria e protegeria as
propriedades do devedor, bem como solicitaria protegdo judicial contra os esfor¢os de execugdo dos credores.
Esse processo era conhecido como administragdo de valor e permitiu que as empresas continuassem em operagao
enquanto as partes tentavam negociar uma resolugdo favoravel do débito. Em tltima instancia, depois de muitas
reviravoltas, o atual Sistema do Chapter 11 emergiu desse humilde inicio.
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para que se restaure e continue a participar do processo produtivo, mantendo empregos e
satisfazendo seus credores’.

Assim, o problema ndo fica apenas adstrito a melhor maneira de liquidar os ativos de
uma empresa, adentrando um cendrio mais complexo, de estudo de uma viabilidade do
negocio empreendido pela multinacional (e suas ramificacdes extraterritoriais), para averiguar
a aplicabilidade de uma recuperacao.

Na hipotese de uma recuperacao judicial, ¢ de se esperar que credores internacionais
enfrentem dificuldades em relag@o a seus pares locais. Isto porque os credores internacionais,
eventualmente, ndo conhecem o mercado em que inserido o seu devedor para compreender a
viabilidade de um plano de recuperagdo. Também surge o problema de apenas partes do grupo
multinacional serem viaveis, demandando o encerramento de atividades e possivel liquidacao
de bens em alguns locais.

Quando esta problematica ¢ inserida no ambito da Recuperagdo Judicial brasileira,
percebe-se, apesar da boa aceitagdo do instituto no pais, que ainda ha uma grande lacuna no
que concerne a procedimentos com ramificagdes internacionais. Algumas das grandes
recuperagdes judiciais recentes no pais englobaram discussdo sobre a insolvéncia
internacional, como o caso da Parmalat Brasil S.A., OGX Petroleo S.A. e OAS S.A.

O problema tem se tornado mais recorrente porque, com a estabilidade cambial no
Brasil dos anos 2000, garantindo, em parte, a previsibilidade de variagdes cambiais, além da
possibilidade de realizar operagdes de alocag@o de riscos (hedge), os financiamentos externos
foram cada vez mais buscados pelas grandes empresas.

Os financiamentos externos, permitidos pela Lei 4.131, de 3 de setembro de 1962,
possibilitam as empresas o acesso a linhas de crédito de bancos internacionais que,
usualmente, em decorréncia do mercado em que inseridos, oferecem taxas de juros mais

atrativas.

7 Tal qual como insculpido no artigo 47 da Lei 11.101/2005 (Lei de Recuperagdo Judicial e

Faléncias), BRASIL, Lei n° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Regula a recuperagdo judicial, a extrajudicial e a
faléncia do empresario e da sociedade empresaria., disponivel em
<http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2004-2006/2005/1ei/l111101.htm>. Acesso em 09.out.2017: Art. 47. A
recuperagdo judicial tem por objetivo viabilizar a superag¢do da situa¢do de crise economico-financeira do
devedor, a fim de permitir a manuten¢do da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos
credores, promovendo, assim, a preserva¢do da empresa, sua fun¢do social e o estimulo a atividade econémica.
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Além disso, os grandes bancos brasileiros possuem filiais ou subsididrias no exterior,
que s3o frequentemente utilizadas para conceder financiamentos a empresas brasileiras,
contornando eventuais restrigdes nacionais de limitacdo de endividamento ou de fonte de
recursos (funding) disponivel para os bancos no Brasil.

Esta pratica acaba sendo benéfica para ambas as partes, pois oferece possibilidade de o
banco, mesmo que ndo tenha margem disponivel em ambito nacional, ampliar financiamentos
a empresas com bom historico de crédito, com uma captacdo em mercados de juros baixos,
mais barata que a brasileira, além da possibilidade de ganho cambial, sendo que as vantagens
da redu¢do no custo da aludida captacdo sao repassadas as empresas, que por sua vez pagam
taxas menores do que aquelas de financiamentos no Brasil.

Para além do endividamento internacional das empresas brasileiras, nos ultimos anos
viu-se uma expansao de suas atividades, tendo muitos empresas criado filiais e unidades no
exterior, gerando grupos societarios multinacionais de controle brasileiro.

As filiais e unidades estrangeiras de empresas brasileiras, por sua vez, também se
endividam e realizam negdcios em seus respectivos paises, ndo sendo raro também atuarem
internacionalmente.

Quando estes grupos societdrios enfrentam dificuldade e pleiteiam um processo de
recuperacdo judicial, por Obvio estardo inseridos em seu contexto diversos credores
internacionais.

A legislagdo brasileira ainda ndo enfrentou essa questdo. O texto da Lei de
Recuperacdo e Faléncias (“LRF”) apresenta um conceito extremamente territorialista para o
processamento da recuperacao judicial, que, inclusive, advoga pela independéncia dos bragos
internacionais das empresas (quer brasileiras, quer estrangeiras)®. O fato é que a legislagio
atual em vigor no pais ndo condiz com a realidade internacional da economia.

Esta, alids, ¢ uma grande critica que se faz a lei 11.101/2005, pois quando da sua

promulgagdo, a Lei Modelo da UNCITRAL para processos de insolvéncia transfronteirigos ja

BRASIL, Lei n° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Regula a recuperacdo judicial, a extrajudicial ¢ a
faléncia do empresario e da sociedade empresaria., disponivel em
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2005/lei/111101. htm>. Acesso em 09.0ut.2017: Art. 3° E
competente para homologar o plano de recuperagdo extrajudicial, deferir a recuperagdo judicial ou decretar a
faléncia o juizo do local do principal estabelecimento do devedor ou da filial de empresa que tenha sede fora do
Brasil.
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era conhecida e 0 momento era oportuno para sua inser¢ao no arcabougo legislativo do pais,
no entanto, optou-se, a época, por deixar de regular o tema.

Diante desse cenario multinacional e da omissdo da legislagdo brasileira, qual o papel
de um processo de Recuperacdo Judicial? Como garantir a efetiva participacdo de credores
internacionais, especialmente aqueles que ndo possuem representacao no pais?

Estas questdes se afiguram no Processo de Recuperacdo Judicial da Sete Brasil
Participagdes S.A., em tramite na 3* Vara Empresarial do Rio de Janeiro, sob o numero
0142307-13.2016.8.19.0001, com o agravante da inclusdo de empresas estrangeiras no polo
ativo, em litisconsorcio com a empresa brasileira. Ou seja, o pedido da Sete Brasil carrega
ainda mais credores internacionais por inserir as suas subsididrias estrangeiras.

Ademais, os credores das empresas estrangeiras jamais contrataram com uma empresa
brasileira, entdo, ndo consideraram a participagdo de um processo judicial de recuperagdo em
outra jurisdicao.

Este trabalho pretende se debrugar sobre o caso da Sete Brasil para enfrentar o tema da
participacao de credores internacionais em processo de recuperagao judicial, com foco nas
normas e fontes de Direito Internacional.

O primeiro capitulo serd dedicado a descri¢cao do caso, com a apresentacao da empresa
e do grupo econdmico, cuja consolidacao ¢ pleiteada no processo, € a andlise dos momentos
iniciais da recuperacdo judicial da Sete Brasil, com as posi¢des dos advogados da recuperanda
sobre o processamento de ambito universal da empresa e suas subsididrias imediatas no
exterior, em contrataste com a opinido do Ministério Publico do Rio de Janeiro, pelo
deferimento do processo apenas em relacdo as empresas brasileiras, com viés notadamente
territorialista. A apresentacdo do caso também registrard os credores internacionais
envolvidos.

Ao ensejo da dicotomia de opinides entre o Ministério Publico e os advogados da
recuperanda, o segundo capitulo ingressard na exposicado dos modelos de insolvéncia
transnacional universalista (proposto pela empresa) e territorialista (proposto pelo Ministério
Publico), apresentando os problemas identificados em relagao as duas teorias. O capitulo ainda

discorrera sobre os modelos mistos, consubstanciados nos modelos contratualista,
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universalista modificado, territorialista cooperativo, das faléncias secundarias e do
universalismo coordenado.

O terceiro capitulo sera dedicado ao aprofundamento do tema, com base no direito
internacional focando, especialmente, os esfor¢os internacionais de harmonizagdo de
legislacdo de insolvéncia, constantes nas regras propostas pela Comissdao de Direito do
Comércio Internacional da Organizacdo das Nagdes Unidas — UNCITRAL e pelo
Regulamento do Conselho Europeu n° 848, de 20 de maio de 2015, relativo aos processos de
insolvéncia no ambito da Unido Europeia. Nesse capitulo serd abordada a legislacao brasileira,
que ao ndo se aprofundar sobre as insolvéncias transnacionais permitiu uma maior disparidade
entre a opinido dos causidicos da recuperanda e do parquet acerca do litisconsorcio ativo na
recuperagdo judicial. Também na seara da analise da legislacdo brasileira, se criticard o projeto
de lei que pretende reinstituir o Codigo Comercial e traz em seu bojo pontos parciais da Lei
Modelo da UNCITRAL com viés excessivamente falimentar e protecionista a credores
nacionais, bem como sera noticiado o projeto de reforma da lei de recuperagdo judicial e
faléncias iniciado pelo Ministério da Fazenda.

No quarto capitulo o estudo do caso serd retomado, explorando a decisao judicial no
caso Sete Brasil e analisando os passos seguintes do processo, para averiguar se hd uma
efetiva participagdo dos credores internacionais, bem como explorar eventuais problemas,
principalmente os de ordem informacional e aqueles relacionados ao acompanhamento
processual. Além disso, sera discutida a alocagdo de risco dos credores das subsidiarias
internacionais que, ao contratarem empresas localizadas em seus proprios paises
provavelmente nao calcularam o custo de uma recuperagao judicial transnacional.

O quinto capitulo servira para a sopesar os problemas descritos no quarto capitulo em
face dos modelos detalhados no segundo capitulo, de modo a verificar sua eventual solu¢dao ou
agravamento, ¢ identificar qual das propostas doutrinarias melhor se adequaria ao caso da Sete
BR.

Na conclusdo delinear-se-4 um relatorio do caso estudado e das dificuldades
encontradas por credores internacionais que podem ser projetadas para processos do género, e,
a partir do sopeso realizado no quinto capitulo, indicar-se-4 que a maneira mais justa para

tratar processos de insolvéncia transfronteiricos €, provavelmente, um modelo misto que
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permita aos credores internacionais participarem de um processo local que serd auxiliar ao
processo principal, de modo a minimizar o prejuizo e propiciar uma participagdo efetiva na

recuperagao judicial.
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CONCLUSAO

A participacdo dos credores nos processos de insolvéncia, principalmente em processos
de recuperagdo, ¢ um aspecto fundamental de funcionamento do proprio sistema, uma vez que
a tutela de diversos interesses somente alcanca o equilibrio se todos os credores efetivamente
participarem do processo de recuperacao. Nao a-toa, a legislacdo prevé o computo de votos
tanto por cabeca, ou seja, por credor, quanto por valor. O intuito € justamente que haja um
equilibrio, para que o melhor desfecho seja alcancado para todos os envolvidos.

Nesta esteira, ¢ preciso compreender que o comércio nasceu global, as grandes feiras
comerciais da idade média, as grandes navegacdes, descoberta de novos mundos, as
colonizagcdes e o proprio fendmeno da globalizagdo devem-se a insofismdvel natureza
expansionista do comércio. Portanto, ndo ¢ de hoje que empresas desconhecem limites de
fronteiras entre as nagdes. E essa atuagdo ndo constrita a um unico Estado sempre foi um
desafio legislativo para os paises, tanto que a lex mercatoria ganhou corpo proprio,
supranacional, diante da deficiéncia (e disparidade) das leis soberanas para lidar com a
natureza transfronteirica do comércio.

No entanto, o comércio nao vive somente das relagdes entre as empresas e das trocas
comerciais, diversas outras esferas da sociedade sdo afetadas por sua atuagdo, direitos
trabalhistas, exploracao de recursos naturais, a relagdo com consumidores € com 0s proprios
Estados e, principalmente, a sua personificacdo juridica. Desta forma, ainda que atuem
globalmente, as empresas estdo ligadas e sujeitas aos regimes soberanos de cada pais no qual
se fazem presentes.

Um dos campos principais do qual dependem as empresas dos Estados soberanos, além
de sua constituicao, ¢ justamente a insolvéncia. O risco € intrinseco ao comércio e crises
podem ocorrer. O grande celeuma, que ¢ uma questdo de Direito Internacional, ¢ como
resolver a insolvéncia de uma empresa diante de sua atuacao em diversos Estados soberanos e
da existéncia de credores nacionais e estrangeiros.

E esse grande debate comegou a englobar mais questdes a medida que o instituto da
insolvéncia foi evoluindo, para criar os meios de recuperacdo judicial e ganhou novos

contornos com a proliferagdo de grupos empresariais. As empresas, que antes atuavam por
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meio de estabelecimentos em terras estrangeiras, passaram a constituir empresas locais e
segregar riscos € custos em suas estruturas internas, fazendo uso da personificacao juridica.

E ¢ justamente isso que se faz presente no caso estudado neste trabalho. A Sete Brasil,
apesar de ter o seu foco de trabalho em terras brasileiras, pois aqui construiria 0s seus navios-
sonda e aqui prestaria servicos para a Petrobras, na exploracdo de petroleo nas aguas
territoriais brasileiras, na chamada “camada do pré-sal”, optou por constituir um grande grupo
multinacional, para alocar seus recursos e riscos em diversas pessoas juridicas, de
nacionalidades brasileiras, austriacas ¢ holandesas. Com isso, envolveu diversos credores
internacionais, tanto por sua matriz quanto por seus bracos internacionais.

Num contexto de crise, em sua fase pré-operacional, especialmente devido ao seu
envolvimento em atividades espurias identificado pela operagdo “Lavajato”, o “Projeto
Sondas” teve suas fontes de recurso interrompidas e foi incapaz de iniciar suas atividades com
as quais pudesse liquidar as suas obrigagdes. Assim, intentou, com parte de seu conglomerado,
uma recuperagdo Judicial no Brasil, cuja intencdo foi consolidar o patrimoénio das empresas
em litisconsorcio, para unificar os credores de todas as empresas em um sO plano de
recuperacdo, o que pretendeu trazer ao bojo do processo tanto os credores internacionais
diretos das empresas brasileiras, quanto os indiretos, credores das subsididrias estrangeiras.

Diante de uma omissao das normas de Direito Internacional da legislagdo brasileira,
instalou-se no processo de recuperacdo judicial do grupo Sete BR uma discussdo doutrindria
antiga acerca do processamento de insolvéncias com ramifica¢des internacionais, representada
pela dicotomia entre Ministério Publico, defensor, inicialmente, de uma posigao territorialista
e os advogados das recuperandas, promotores do universalismo.

O universalismo prega, basicamente, a regra de um inico processo, sujeito a uma Unica
lei para regular a insolvéncia, que alcangaria todos os bens e todos os credores. O
territorialismo demanda que um processo de insolvéncia seja aberto para cada Estado soberano
no qual estiverem localizados bens da empresa em crise, limitado aos credores locais.

A doutrina internacional, entretanto, evoluiu mais do que a discussdo do processo da
Sete BR, existindo outras propostas, consubstanciadas no contratualismo e nos modelos mistos
do wuniversalismo modificado, territorialismo cooperativo, faléncias secundérias e

universalismo coordenado.
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A visdo contratualista é basicamente uma concessao a liberdade contratual, as
empresas, ao se constituirem deveriam, em seus estatutos/contratos sociais, delimitar as regras
de insolvéncia como jurisdicdo e legislacdo competente, inclusive método de processamento
(universal ou territorial) e a maneira de cooperagao entre ambos.

No universalismo modificado, seriam abertos um processo principal, que tomaria o
lugar do processo Unico e universal, e processos secundarios cujo o unico propdsito seria
fornecer apoio ao processo principal para proteger bens locais e liquida-los ou transferi-los ao
processo principal. Os credores poderiam se habilitar em quaisquer dos processos, atuando
local ou internacionalmente. E o modelo defendido pela UNCITRAL e pelo Banco Mundial,
constante da Lei Modelo da UNCITRAL sobre Insolvéncia Transnacional.

O territorialismo cooperativo prevé diversos processos independentes que teriam a
opg¢ao de colaborar entre si para venda conjunta de bens ou transferéncias de excedentes de
produtos de venda local. Os credores também poderiam participar de mais de um processo e
haveria uma cooperagdo entre os juizos para evitar distribuigdes extras a credores que teriam
recebido seus créditos em outros processos.

As faléncias secunddrias adotam um processo principal e diversas processos satélites,
cujo unico propodsito ¢ liquidar bens locais, pagar credores locais e transferir o excedente ao
processo principal. Os credores somente poderiam se habilitar localmente.

O universalismo cooperado ¢ o modelo criado no ambito da Unido Europeia. Exige a
abertura de processos nos paises nos quais o devedor tenha estabelecimentos, sendo que o
principal serd concentrado no centro dos maiores interesses do devedor (COMI — center of
main interests) e os secundarios devem colaborar com o administrador judicial do principal,
que pode atuar em todos os processos, assim como os administradores dos processos
secundarios também podem participar dos demais. Os credores podem se habilitar em todos os
processos, poder que também ¢ estendido aos administradores judiciais.

As primeiras teorias a surgirem sobre o tema das insolvéncias transnacionais, parecem
ter se debrucado sobre a questdao da faléncia e da melhor, ou mais justa, maneira de liquidar os
bens de um unico do devedor, atendendo a par condicio creditorum. O préprio primeiro

regulamento da Unido Europeia sobre insolvéncia, o Regulamento CE n°® 1346/2000, foi muito
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criticado por focar amplamente na liquidagdo de bens (os processos secundarios deveriam ser
sempre de liquidagdo) e ter poucos mecanismos para fomentar a recuperacao judicial.

A medida que a necessidade de atender as recuperagdes judiciais, e enderecar a questio
de grupos multinacionais, as teorias foram sendo criticadas e moldadas para adequarem-se a
nova realidade.

Os grandes esfor¢os internacionais para a instituicdo de um regime de insolvéncia de
caracteristicas mundiais estdo concentrados na Comissdo de Direito Comercial das Nagoes
Unidas, a UNCITRAL, no Banco Mundial ¢ na Unido Europeia. Todos, sem excecao,
trabalham com vertentes do universalismo, denotando que a doutrina parece ser a mais justa e
previsivel em termos de coordenagao de esforgos para uma solucdo eficaz de insolvéncia.

Enquanto a UNCITRAL e o Banco Mundial trabalham para a ado¢do do modelo
universalista modificado, a Unido Europeia segue ajustando o seu modelo coordenado do
universalismo. De maneira geral a intencdo de ambos os modelos ¢ garantir o tratamento
igualitario de credores nacionais € internacionais € promover a manutengao de valor de uma
empresa em crise (seja na liquida¢do, seja na reorganizacao).

No que tange aos grupos multinacionais, a vasta maioria das recomendagdes
internacionais ¢ para que se obedega a individualidade de cada pessoa juridica do grupo,
indicando a cooperagdo como a solu¢cdo mais adequada a fomentar a recuperacao judicial, de
modo que os processos atuem de maneira concertada para garantir o melhor valor para os
credores e para o proprio grupo econémico em recuperacao.

O Direito Internacional brasileiro sofre com a auséncia de normas para regular tanto a
insolvéncia transnacional quanto abordar questdes afetas a grupos econdmicos. As normas de
carater geral da Lei de Introdug¢do as Normas do Direito Brasileiro e as regras de competéncia
internacional do Codigo de Processo Civil sdo claramente insuficientes para tratar de um
sistema tdo complexo quanto a insolvéncia, ainda mais na vertente de uma recuperacao
judicial.

No caso da Sete BR a decisdo judicial tomada em segunda instancia, baseada em
interpretagdes enviesadas das normas de competéncia internacional brasileira e alicercada no

maledvel comando de “manuten¢do da empresa”, fez prevalecer uma visdo universalista pura,
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que, no entanto, sofre grandes riscos por ter sido adotada em um mundo territorialista ou
voltado para o universalismo modificado.

Ainda que a decisdo do caso Sete BR esteja sob questionamento por meio de um
recurso especial, a julgar pelo historico do caso OGX, ¢ bastante provavel que a decisdo de
segunda instancia resista na pratica, uma vez que o processo de recuperacdo caminha para a
aprovacgao do plano.

O fato ¢ que a adocdo do universalismo puro, quando ndo ha respaldo mundial para o
seu funcionamento, acarreta uma série de riscos para os credores internacionais do grupo Sete
BR, pois ainda resiste a possibilidade de processos de insolvéncia serem abertos na Austria ou
na Holanda.

Critica também se faz a investigacdo do centro dos principais interesses das
subsidiarias austriacas, reputado como o Brasil por conta do exercicio do controle societario,
sem que se tenha dado voz ou reconhecido os argumentos contrarios levantados por um dos
credores.

A consolidagdo das empresas do grupo em um unico patrimOnio, sem muita
investigagdo sobre as consequéncias de tal procedimento, também criou uma série de
problemas aos credores.

O que notamos no estudo de caso foi que a op¢do adotada pelo judiciario brasileiro
provocou grande apatia dos credores estrangeiros, que pouco participaram do processo,
inclusive credores detentores de valores expressivos contra o patrimonio das devedoras. A
maior concentragdo de inércia foi percebida junto aos credores internacionais indiretos,
aqueles que tinham créditos contra as empresas austriacas incluidas na recuperacdo. Estes
credores avengaram seus negdcios com uma empresa na Austria e, inesperadamente, estio a
disputar seus créditos no Brasil, com diversos outros credores que desconheciam existir.

Supostamente, a apatia pode ter sido causada pela despropor¢do na relagdo entre o
custo de se participar de um processo em territdrio estrangeiro e o valor do crédito. Mas este
nao € o unico problema a atormentar os credores internacionais.

Credores internacionais sofrem com a assimetria de informagdes em face de seus pares

locais, principalmente os credores indiretos, que trabalharam com uma empresa sujeita as
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legislagdes austriacas e viram-se, repentinamente, envolvidos na recuperacao judicial de uma
empresa brasileiro, ou melhor, de um patrimdnio consolidado no Brasil.

Igualmente tém maiores dificuldades e menos conhecimento para monitorar os seus
advogados e o administrador judicial, gerando um problema de agéncia.

Nao ha também seguranca quanto ao critério de definigdo do COMI (centro dos
principais interesses), o que leva os credores internacionais indiretos a ponderar a eficacia do
processo brasileiro e, eventualmente, decidirem por nao participar dele.

O que nos leva a questdo do oportunismo. A incerteza quanto ao COMI (centro dos
principais interesses) pode ensejar a oportunidade de a recuperanda, ou algum dos credores,
iniciar um processo de insolvéncia na Austria (ou na Holanda, por conta das SPE’s), trazendo
mais inseguranga para a recuperagao judicial.

Por fim, a jungdo em um Unico patriménio das empresas envolvidas na recuperagdo
judicial desvirtuou o conceito de par condicio creditorum, uma vez que nao se trata do mesmo
patriménio da divida originaria e traz claro prejuizo a todos os credores, principalmente
porque ha divida entre a SIOne e a Sete BR que nao foi expurgada, como deveria ser, por
confusdo entre credor e devedor, do plano de recuperagdo, interferindo indevidamente na
distribui¢ao de créditos aos credores quirografarios.

Essas dificuldades encontram solu¢des ou seriam atenuadas nos outros modelos
existentes, o que nos leva a crer que a opgao brasileira ndo foi, € ndo tem sido, a mais acertada,
uma vez que foi replicada em casos como a OGX, OAS e Oi.

Dentre os modelos estudados o mais adequado e evoluido, inclusive por ser o mais
recente, nos parece o universalismo coordenado existente na Unido Europeia. Nele, os
credores internacionais indiretos poderiam participar de um processo local, que lhes seria
menos custoso € permitiria maior controle sobre os agentes. O afastamento da consolida¢ao
que adviria de tal procedimento (uma vez que a consolidagdo ¢ excepcional) também lhe
garantia a par condicio creditorum em relagdo ao efetivo patrimdnio no qual investiu. Nao
haveria questionamento acerca do COMI, tampouco margem para o oportunismo, vez que as
decisdes seriam tomadas em harmonia com qualquer que fosse julgado o processo principal.

Restou claro, entretanto, que a legislagdo de Direito Internacional brasileira deve

evoluir muito quanto a regulacdo de insolvéncias transnacionais, buscando se ajustar a
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necessidade de cooperagdo mundial. A legislacdo sobre recuperagdo judicial e faléncia
também carece de revisdo para abordar a questdo dos grupos empresariais, tanto nacionais
quanto internacionais.

No aspecto interno da legislacdo, quanto ao tratamento de grupos empresariais, a
recomenda¢do da UNCITRAL e do Banco Mundial, assim como a o Regulamento UE n°
848/2015 parecem mais adequados em sua unissona manifestagao acerca da necessidade de se
respeitar a individualidade de cada pessoa juridica. Uma vez que a ficgdo da pessoa juridica se
destina, especificamente, a apartar patrimoénios e riscos, nao faz sentido sobrepuja-la ou
ignora-la justamente quando o patrimdnio encontra-se em estado de insolvéncia. Esta atitude
equivale a distribuir prejuizos publicamente e reter beneficios privadamente, ou seja, a pessoa
juridica se presta a proteger os acionistas (“beneficios privados”), mas ¢ desconsiderada
quando hé concurso de credores (“vicios publicos”).

Assim, em nosso entender, a consolidagdo patrimonial de grupos empresariais deveria
seguir a regra de desconsideracdo da personalidade juridica (o que representa de fato a
consolidagdo) e ser somente utilizada quando houvesse indicios de fraude ou grande confusao
patrimonial que tornasse impossivel diferenciar as responsabilidades e os ativos de cada
empresa do grupo.

No caso da Sete BR, ndo se fizeram presentes nenhum desses elementos, haja vista que
as listagem de credores citavam claramente a devedora original e o montante da divida. Os
ativos de todas as empresas envolvidas na recuperagdo, por se tratarem de controladoras de
sociedade (holdings) sao claramente distinguiveis pelas acdes que detém das demais empresas
grupo. Ademais, mesmo realizada a consolidacdo, tanto o plano de recuperagao como a lista
de credores continuaram a privilegiar os empréstimos entre empresas do grupo (intercompany)
que, numa consolidacdo, deveriam se extinguir.

Diante do exposto, a lei de recuperagdo judicial e faléncias deveria ser adequada para
regular a excepcionalidade de uma medida de consolidagdo patrimonial, exigindo que mesmo
quando iniciado um litisconsorcio ativo em sede de recuperagdo judicial, as empresas
deveriam fornecer planos autonomos que seriam votados por cada grupo de credores. As
regras para consolidacdo patrimonial deveriam permitir a manifestacdo dos credores e a

necessidade de se evidenciar motivos para desconsideracdao da personalidade juridica. Poder-
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se-ia, inclusive, optar por consolidagdes parciais, se tais fenomenos de fraudes ou confusao
patrimonial fossem restritos a apenas poucas empresas. A legislagao brasileira precisaria ainda
exigir que, em caso de consolidagdo patrimonial, o fendmeno da compensacao das dividas
entre companhias (intercompany) ocorresse efetivamente, garantindo maior prote¢do aos
credores e evitando fraudes em rateios. Por fim, regras de aprovagao forcada dos planos de
recuperagdo (cram down) deveriam ser estabelecidas, principalmente levando em conta a
propor¢ao dos créditos em relacdo a todo o grupo empresarial. Também deveria ser previsto a
convolacao for¢cada em faléncia (um cram down reverso), a depender do nimero de planos
rejeitados ou da importancia (ou concentragdo de ativos) das empresas que tiverem o plano
rejeitado. Outra saida seria ainda o desmembramento, se possivel, das faléncias para as
empresas cujos planos ndo foram aprovados com reversdo dos eventuais excedentes para os
planos de recuperacao.

Quanto ao Direito Internacional, pelo trago do estudo do presente trabalho,
consideramos que a vanguarda estd com a Unido Europeia. O universalismo coordenado
proposto pelo Regulamento UE n°® 848/2015 representou uma grande evolugdo quanto ao
experimento do Regulamento CE n°® 1346/2000 e seu uso na pratica contribuiu para essa
evolucdo. Outra vantagem das regras da Unido Europeia reside no fato de que o universalismo
coordenado ¢ compativel com o universalismo modificado da Lei Modelo da UNCITRAL
sobre Insolvéncias Transfronteirigos.

Nesta esteira, a adocdo de regras do Regulamento Europeu para Insolvéncias, ndo
impediria o Brasil de incorporar as diretrizes da Lei Modelo, permitindo que tomasse parte do
grupo de 43 paises que adota a Lei Modelo da UNCITRAL e, ainda, inserir o pais em posi¢ao
favoravel para celebrar um tratado com a Unido Europeia para processos de insolvéncia
transnacionais, permitindo ao Brasil ostentar uma legislagdo alinhada com as maiores
economias mundiais.

A legislagdo brasileira deveria regular a identificagdo do COMI (centro dos principais
interesses), utilizando a referéncia do fato de ser conhecivel pelos credores, o que exigiria
permitir a sua participacdo na fase anterior ao deferimento do processamento. Regular a
hierarquia entre o processo principal e os processos secundarios, permitindo que no Brasil

fossem abertos processos secundarios que teriam a obrigacdo de cooperar com o principal
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estrangeiro. Autorizar a participacdo de administradores judiciais no processo brasileiro e
permitir que o administrador judicial brasileiro participar dos processos no exterior
reportando-se ao juizo nacional. Estabelecer o franco compartilhamento de informagdes e
estabelecer meios para cooperacgao judiciaria quanto ao fornecimento de intimagdes a credores
internacionais. Permitir que o administrador judicial brasileiro habilitasse créditos dos
credores do processo local nos processos estrangeiros e permitir a mesma prerrogativa para
administradores estrangeiros. E, por fim, estabelecer a criacdo de um processo de coordenagao
de uma recuperacao judicial, permitindo, inclusive que fosse iniciado no exterior, se nele se
localizasse o centro dos principais interesses do devedor, que teria influéncia para ditar os
rumos dos demais processos e viabilizar uma recuperagdo de um grupo econdmico.

Atualmente, o Brasil conta com apenas um projeto em tramite no legislativo que tém
em uma de suas partes o escopo de regular processos de insolvéncia transfronteiricos. E o que
consta do Projeto de Lei do Senado n°® 487, de 2016, que tem por objetivo reestabelecer o
Cddigo Comercial. No projeto, hd um capitulo dedicado a insolvéncia transnacional que adota
parcialmente regras da Lei Modelo da UNCITRAL, porém com diversas ressalvas que, de
fato, acabam por piorar a situacdo atual, como a criagdo de uma classe de credores
estrangeiros, que seria colocada abaixo dos credores quirografarios.

Em contrapartida, o Ministério da Fazenda, desde o inicio de 2017, tém trabalhado em
um projeto de lei para reforma da Lei de Recuperagdo Judicial e Faléncias. Embora o seu texto
ainda ndo seja de conhecimento publico, pudemos consultar o seu conteudo e apurar que
advogada pela inclusdo praticamente integral da Lei Modelo da UNCITRAL, com pequenas
alteragdes, mas mantendo a sua esséncia, o que ja afasta o risco de discriminacao de credores
internacionais existente no Projeto de Lei do Codigo Comercial.

Reiteramos que a adogdo mais fiel da Lei Modelo da UNCITRAL em uma revisao
legislativa da Lei de Recuperacao Judicial e Faléncias ¢ um grande avanco face a oportunidade
perdida na edi¢do da atual legislagdo falimentar. A lacuna legislativa hoje existente para
processos de recuperacao judicial com aspectos transnacionais, os relega a um limbo juridico,
€ a uma insegurancga juridica que nao tem perspectiva de ser saneada nos tribunais superiores,

haja vista que o recurso especial relativo ao processamento da recuperacao judicial da OGX,
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iniciado em 2014, at¢ o momento nao teve manifestacdo conclusiva do Superior Tribunal de
Justica.

Entretanto, apesar do evidente progresso, o projeto do Ministério da Fazenda poderia
ser mais ambicioso e sorver os ensinamentos ¢ a experiéncia da Unido Europeia, que, apos 15
anos de vigéncia do Regulamento CE 1346/2000, o qual apresentava alguns avangos em
relacdo a Lei Modelo da UNCITRAL, adotou recentemente o Regulamento EU n°® 858/2015,
produzindo o que h4 de mais atual acerca do tema.

Além disso, o Regulamento EU n°® 858/2015, assim como o Guia Legislativo da
UNCITRAL sobre o Direito da Insolvéncia, fornecem caminhos para solucionar um dos
problemas identificados no caso pratico estudado, consubstanciado no tratamento de grupos
econdmicos transnacionais, os quais, frequentemente, at¢é por uma interdependéncia no
conglomerado, sdo atingidos quase que indistintamente por uma crise, obrigando a eventual
adocdo de um regime de recuperagdo judicial que possa, com seguranca juridica, ser
coordenado entre diversos paises.

O momento seria oportuno e ideal, portanto, para avancar ainda mais a legislacdo
brasileira aproveitando o que ha de mais avangado no campo das recuperacdes judiciais
transnacionais, calcado na experiéncia da Unido Europeia, um bloco econdmico, que por sua
natureza traz um aspecto mais crucial de integragdo, fundamento, no campo comercial
internacional cada vez mais necessario.

Rogamos também para que a tramitacdlo no Congresso Nacional de tao
importantissimo e necessario avanco legislativo seja célere e séria, e que os parlamentares
entendam que o caminho do protecionismo e da imposicdo de dificuldades a credores
internacionais, pretendido pelo projeto de Codigo Comercial, tende a criar mais atraso
econdmico e afugentar investidores, o que, em quadro de grave déficit publico condenaria o
Brasil a mais alguns anos de retrocesso.

Com a incorporagdo da Lei Modelo da UNCITRAL, de maneira mais fiel, com
tratamento paritario entre credores nacionais e estrangeiros de classes equivalentes,
agregando-se os avangos legislativos da Unido Europeia, entende-se que o Brasil melhor se

adaptaria na categoria de economia mundial e forneceria mais seguranga a credores,
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investidores e empresas para se instalarem em territorio nacional, fomentando o influxo de

capitais, a evolugdo da economia e maior integracdo econdmica.
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