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RESUMO

O autor almeja, no presente estudo, analisar a possibilidade de aplicacdo do instituto de
Direito Comparado da Failing Company Defense no Brasil. Tratando-se de procedimento a
ser executado no bojo do processo de recuperagdo de empresas com grandes possibilidades de
decretacdo de faléncia e, tendo como Unica possibilidade de salvaguarda dos ativos da
empresa insolvente, a realizacdo de um ato de concentracdo (sobreposicdo horizontal
mercantil). O presente trabalho tem como objetivo, analisar a visdo interdisciplinar entre o
Direito Empresarial e o Direito da Concorréncia Brasileiro, perfazendo um estudo
aprofundado no regime falimentar instituido no ordenamento juridico péatrio através da Lei n°.
11.101/2005, suas especificidades e procedimentos préoprios, bem como da analise
concorrencial da aplicagdo do instituto, haja vista a constituicdo de ato de concentragédo
horizontal na operagdo mercantil.
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ABSTRACT

The present article aims to analyze the possibility of application of the institute of
Comparative Law of Failing Company Defense in Brazil. In the case of procedure to be
performed on the contents of the Insolvency with big possibilities of adjudication of failure
and with the only possibility of safeguard the assets of the insolvent Company, the realization
of a concentrate act (mercantile horizontal overlap), the study is based the interdisciplinary
between the Commercial Law and the Brazilian Antitrust System (SBDC), making a depth
study in the failure regime established of Brazilian law by the Law n° 11.101/2005, its
specificities and procedures, as well as the competitive analysis of the application of the
institute, given the constitution of an act of horizontal concentration in commercial operation.
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INTRODUCAO

O mercado, a globalizacdo e as formas societarias presentes no seculo XXI, sdo um
reflexo muito claro da nova formatacdo mercadoldgica concebida a nivel internacional, e da

concepcao atribuida a empresa e sua funcédo neste mercado.

Os fatores associados a globalizacdo econdmica séo a intensificacdo do aumento do
volume do comércio internacional, a dispersdo internacional do processo produtivo, o
acirramento da concorréncia por mercados estrangeiros e pelos nacionais com concorrentes
estrangeiros, com a consequente relativizacdo da relagdo entre concorréncia, mercado e
territdrio nacional, bem como o aumento da concorréncia em tecnologia e inovacdo, a partir

da relacéo entre globalizagdo e o progresso tecnolégico.?

O direito, em decorréncia deste avanco, também ndo pode continuar estatico, na
verdade, o dinamismo na legislacdo internacional é, por isso mesmo, o grande responsavel
pelos mecanismos de controle e satisfacdo dos interesses concorrenciais atualmente
existentes, a exemplo do pioneirismo norte-americano na regulagdo dos trustees, com o
Sherman Act de 1890 e o Clayton Act de 1914.

Assim, também evoluiram os institutos de protecdo ao mercado, de defesa dos
consumidores e de manutengdo/preservacdo da atividade empresarial, seja por meio dos
processos convencionais de recuperacao judicial ou faléncia, presentes na grande maioria dos
ordenamentos juridicos, seja por meio de remédios antitrustes, como o presente instituto da

Failing Company Defense.

O que se pretende com o presente estudo é elucidar como se opera a aplicacdo da
teoria da Failing Company Defense, de acordo com o direito comparado, em especial, 0
direito norte-americano, onde foi fundado este remédio, suas especificidades e requisitos, e a
possivel aplicabilidade deste instituto no direito antitruste brasileiro, levando em consideracdo
0 atual panorama normativo brasileiro sobre a matéria, presente na Lei n°® 11.101/05 que
regula a recuperacdo judicial, extrajudicial e o processo de faléncia, e, também, a Lei n°
12.529/11, que estrutura e regula o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC).

Visando alcangar este objetivo, o leitor sera apresentado primeiramente ao instituto da
Failing Company Defense, suas caracteristicas, fundamentacdo e a importancia do direito

comparado no estudo do presente remeédio, como 0 j& mencionado direito norte-americano,

2 NUSDEO, Ana Maria de Oliveira. Defesa da Concorréncia e Globalizacdo Econdémica: O Controle da
Concentracdo de Empresas. S&o Paulo: Malheiros, 2002. p. 139.



berco da Failing Company, as normas antitruste do ordenamento juridico estadunidense, a
saber: Sherman Act, Clayton Act, e o posterior, Horizontal Merger Guidelines, normas estas
que possibilitaram, a posteriori, a efetivacdo e aplicacdo da Failing Company na praxis

mercantil a nivel mundial.

Compreendida a formatacdo do instituto, a necessidade de sua aplicacdo em casos de
grande debilidade financeira da empresa e/ou faléncia do agente econdmico, e, tendo a
realizacdo de um ato de concentracdo econémica como ultima forma de salvaguarda dos
ativos tangiveis e intangiveis do mercado relevante da empresa insolvente, sera demonstrado
como o direito brasileiro poderia abrigar esse instituto nas mais diversas formas de

insolvéncia empresarial.

E claro, ab initio, que este instituto representa na verdade mais uma das formas de
exteriorizacdo do principio da conservacdo da empresa insculpido nos artigos 974, 1030, 1033
e 1085 do Cddigo Civil de 2002. Este principio da preservacdo da empresa € o corolario do
principio da funcdo social da empresa em que hd um interesse publico na manutencdo e na
continuidade das atividades de producdo de riquezas — producdo e comercializa¢do de bens
ou prestacdo de servicos. Ele ndo atende apenas aos interesses do empresario individual ou
das sociedades empresarias na figura de seus socios, atende também aos interesses de todos 0s

seus parceiros e colaboradores negociais diretos ou nao. *

E neste sentido, que a realizacdo das finalidades do processo de insolvéncia demanda
que os ativos da empresa devedora sejam preservados e, se possivel, valorizados. N&o se trata
de tutelar os ativos capazes de soerguer a empresa que desfrute de seu titular ou de seus
administradores, mas da recuperacdo da unidade econdémica e da manutencao de sua atividade
produtiva, para satisfacdo dos credores e proveito da sociedade.® Na verdade, a aplicagdo do
presente instituto, também desta forma, satisfaz o principio da conservacdo e maximizacao

dos ativos da empresa.

Espera-se assim, contribuir para o amadurecimento cientifico da aplicacdo do
mecanismo da Failing Company Defense no direito antitruste brasileiro e a consequente
aplicacdo do mesmo na praxis judicial dos tribunais brasileiros ao tratarem das recuperacdes
judiciais, homologagéao de planos de recuperacgéo extrajudicial e do processo falimentar, como

também, da sua aplicacdo pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE),

¥ MAMEDE, Gladston. Direito Empresarial Brasileiro: empresa e atuacdo empresarial. 2. ed. Sdo
Paulo: Atlas, 2007.v.1, p. 394.
*FAZZI0 JUNIOR, Waldo. Manual de Direito Comercial. 15. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2014. p. 598.



autoridade antitruste no Brasil responsavel pelo controle das concentragfes econdmicas, e,
finalmente, da perene busca de aprimoramento das técnicas de defesa da concorréncia e

antitruste atualmente estabelecidas no ordenamento juridico brasileiro.

1. O INSTITUTO DA FAILING COMPANY DEFENSE, O FUNDAMENTO DO
ANTITRUSTE E O DIREITO COMPARADO

O instituto da Failing Company Defense, assim como os demais remédios® antitruste e
de defesa da concorréncia, mais uma vez, surge no direito comparado, em especial, no direito
norte-americano, prevalecendo, logicamente, neste sistema, a maior fundamentacdo e

aprofundamento cientifico sobre o tema.

A teoria de defesa da empresa insolvente constitui-se entdo, como uma forma de
protecdo aos agentes econdémicos operantes no mercado, que estejam com grande dificuldade
econémico-financeira ou em iminente risco de faléncia, e que, por meio de ato de
concentracdo econdémica com outra empresa, objetiva reerguer economicamente a empresa
debilitada com a manutencédo de seus ativos no mercado relevante. Ressalta-se que a aplicacédo
do instituto ocorre apenas de maneira extrema, ou seja, somente serd aplicado quando néo
existirem outras formas de soerguimento da empresa em dificuldade econémica, sendo a de
concentracdo, sendo a saida de seus ativos do mercado relevante, uma hipétese altamente

factivel, caso a operacdo em analise ndo seja consumada.

A primeira aplicacdo desse instituto se operou nos Estados Unidos em 1930, pela
Suprema Corte, no julgamento do processo Shoe CO. v. FTC. A Federal Trade Commission
concluiu que a operacdo diminuiu substancialmente a concorréncia no mercado relevante em
violacdo do Artigo 7 da Lei Clayton. A Suprema Corte reverteu a decisdo, sustentando que a
HW McElwain enfrentou uma grave probabilidade do insucesso empresarial e ndo tinha
qualquer comprador alternativo, e a transa¢do ndo foi substancialmente capaz de diminuir a

concorréncia, aplicando-se, portanto, a Failing Company Defense na ocasido.

Esta defesa é articulada na Comissdo Federal de Comércio dos EUA e pelo
Departamento de Justica por meio do Horizontal Merger Guidelines ("Diretrizes para
Concentracfes™), em gque as empresas tentam geralmente seguir na avaliagcdo das transacdes e

propostas de concentracdo. Ademias, esta defesa tambeém esta estabelecida na jurisprudéncia

> Assim como o sistema de notificacdo prévia de atos de concentragdo (prior review concentraction
acts) e a penalidade de multa pela pratica da integracdo prematura (gun junmping), ambos assentados
na Lei n® 12.529/11, artigo 88, paragrafo 2° e 3°.

® FINA, Thomas; MEHTA Vishal. The Failing Firm Defense: Alive and Well. In: The Antitrsute
Source. Califérnia: ABA, 2011. p. 1. (traducéo livre)



dos Estados Unidos, embora seja reduzido seu campo de aplicagdo, uma vez que a maioria
dos casos, como o de fusbes, é feito no nivel de agéncia’, com apenas uma pequena
probabilidade de alcangar os tribunais. A logica por tras desse argumento é que uma fusdo nao
é suscetivel de criar ou reforcar o poder de mercado ou para facilitar o seu exercicio, se a
falha iminente de uma das empresas na concentracao € verificada, e consequentemente, sem a
operacdo, fizer com que os ativos da empresa em questdo, saissem permanentemente do

mercado relevante.®

Consoante o Horizontal Merger Guidelines, a empresa que tiver interesse na aplicacao

da Failing Company, deveré, cumulativamente, satisfazer as seguintes condicdes®:

1) A empresa a ser adquirida estd com grande dificuldade financeira ou
estard impossibilitada de honrar seus compromissos em um futuro
préximo.

2) A empresa terd que demonstrar ser incapaz de se reorganizar por meio da
recuperacdo judicial na forma padréo estabelecida em lei.

3) O agente econdmico devera empreender condutas de boa-fé para obtengéo
de ofertas alternativas e razoaveis que mantenham os ativos tangiveis e
intangiveis no mercado relevante e que oferecam menos danos a
concorréncia do que com a concentragdo econdémica.

4) Se ausente se mostrar a concentra¢do, os ativos da empresa insolvente
sairiam naturalmente do mercado relevante.

Cumpre mencionar, que este mercado relevante configura-se como uma das formas de
exteriorizacdo do conceito de poder econdmico, podendo ser este uma das facetas de tal
poder. Esse mercado relevante designa o poder de determinada empresa ou agente econémico
na exploracdo de determinado bem ou servico com grande percentual de exclusividade no
curso desta exploragdo, ou seja, sera um dos grandes aspectos levados em consideracdo na
aplicagdo ou ndo da Failing Company.

No Brasil, preceitua o artigo 36, paragrafo 2° da Lei n® 12.529/11 o seguinte:

Presume-se posicdo dominante sempre que uma empresa ou grupo de
empresas for capaz de alterar unilateral ou coordenadamente as condigGes de
mercado ou quando controlar 20% (vinte por cento) ou mais do mercado
relevante, podendo este percentual ser alterado pelo CADE para setores
especificos da economia.

" Orgdo administrativo responséavel pela anlise e julgamento das operagfes concentracionistas nos
Estados Unidos, no caso, a Federal Trade Comission (FTC).

8 NORRIS, Lauren. The Failing Firm Defense. In: The Antitruste Source. California: ABA, 2011. p.
1. (traducéo livre).

% DELEGATION OF UNITED STATES. Roundtable On Failing Firm Defense. In: Organization
for Economic Cooperation and Development, 2009.



Observa-se que a lei brasileira, em uma das formas presumidas de afericdo da posicao
dominante de determinada empresa, dispbe sobre o controle de 20% ou mais do mercado
relevante podendo este percentual ser alterado pelo Conselho Administrativo de Defesa

Econdmica nos critérios que assim achar conveniente.

Importante ressaltar que este percentual pode ser significativo nas concentracfes
empresariais, o que pode levar, inclusive, o CADE a negar um pedido de concentragio
econdmica'®, face Unica e exclusivamente, & analise da posicdo dominante pelo mercado
relevante de determinado bem ou servico. Neste sentido, cumpre ressaltar, que esse mercado
relevante assume duas fei¢bes, no aspecto material e/ou no aspecto geografico, cuja analise
agora sera realizada.

O mercado relevante material configura-se como aquele em que, necessariamente, o
produto ou bem em si que é produzido ou prestado por determinado agente econémico, tem

pouca ou quase nenhuma producao / prestacdo pelos demais concorrentes.

Traduz-se como uma espécie de exclusividade a determinado agente econémico
relacionado ao material (bem ou servigo) produzido ou prestado por este. O mercado
relevante material (ou mercado de produto) é aquele em que o agente econémico enfrenta a

concorréncia, considerando o bem ou servico que oferece?.

Primeiramente, deve-se atentar para a necessidade do consumidor satisfeita
pelo produto para verificar se ele estd normalmente disposto a substitui-lo por
outro. Se a resposta for afirmativa, ambos (ou todos) fardo parte do mesmo
mercado relevante material. Assim, a fungibilidade (ou intercambialidade)
dos produtos para o consumidor faz com que integrem mercado relevante
idéntico. (...) No entanto, a intercambialidade, nem sempre é fécil de ser
constatada. Podemos ter indicio de que dois ou mais produtos sao
intercambiaveis (ou fungiveis) quando o aumento no preco de um deles
conduz ao aumento da procura do(s) outro(s) (fendmeno da elasticidade
cruzada ou cross elasticity). Ocorrendo tal hip6tese, ha certo indicativo de que
0s consumidores estdo dispostos a substituir um bem pelo outro, o que situaria
ambos em relagdo de concorréncia e autorizaria sua integragdo no mesmo

10 E bastante comum, principalmente na doutrina estaduniense, que se identifique o mercado relevante
com o abuso de posigdo dominante, ou mesmo com o poder de mercado. Por essa raz&o, a maioria dos
livros estrangeiros trata das matérias em conjunto. Tecnicamente, entretanto, tal aproximacéo ndo deve
ser automa@tica, pois 0 mercado relevante é um conceito que permeia todo o direito antitruste (e néo,
apenas, 0 abuso de posicdo dominante). Com efeito, a partir do momento em que as préaticas sao
vedadas por produzirem (ou poderem produzir) efeitos anticoncorrenciais, a determinagéo da ilicitude
passard pela delimitacdo do mercado relevante no qual esses efeitos serdo sentidos. Em outras
palavras, ndo se pode falar de impactos anticoncorrenciais sendo em determinado mercado: o mercado
relevante. In: FORGIONI, Paula A. Os Fundamentos do Antitruste. 5. ed. S&o Paulo: Revista dos
Tribunais: 2012. p. 211.

" lbid, p. 218.



mercado relevante material. Aqui as pesquisas junto aos consumidores podem
mostrar-se (teis.*

Assim, pode-se afirmar que o conceito de mercado relevante material esta

relacionado a substituibilidade de determinado bem ou servigo a esfera de opg¢des dadas ao

consumidor. Quanto menor for esta opcdo de substituibilidade, maior serd& o mercado

relevante material.

Enquanto o mercado material estrutura-se no estudo no produto em si e sua

fungibilidade em relacdo aos consumidores, no mercado relevante geogréafico, a analise sera

efetivada sob o aspecto territorial onde é vendido um bem ou prestado determinado servigo.

Segundo Forgioni:

O mercado relevante geografico é a area onde se trava a concorréncia
relacionada a prética que estd sendo considerada como restritiva. Destarte, 0
mercado relevante geografico ndo pode ser determinado abstratamente, pois
depende da localizagdo do agente econdémico e também da natureza do
produto e da conduta que est4 sendo analisada."®

Consoante Paula Forgioni, Aldo Frignani e Cristéforo Osti, alguns aspectos sao

importantes na delimitacdo do mercado relevante geogréafico, que s&o:

0] Habito dos Consumidores. Deve ser verificado se o consumidor esta
disposto a se afastar do local onde se encontra para adquirir outro produto ou
servico similar ou idéntico. Esse fato somente serd determinado em cada caso
concreto, podendo variar de acordo com a intensidade e as caracteristicas da
pratica antitruste considerada.

(i) Incidéncia _de Custo de Transporte. Os custos de transporte
constituem um dos mais fluentes fatores na determinacdo do mercado
relevante geogréfico, fazendo com que muitas vezes, os produtores locais
encontrem-se em posicao de independéncia e indiferenca em relacéo a agentes
econdmicos localizados em areas diversas.

(iii)  Caracteristicas do Produto. Tais como a durabilidade, resisténcia ao
transporte etc. Analisando-se as caracteristicas dos bens, ja se decidiu que 0s
mercados relevantes geograficos do leite pasteurizado e do leite fresco ndo se
identificam (o leite pasteurizado pode ser comercializado — e, portanto,
“concorrer” — em uma area mais ampla que a referente ao leite fresco).

(iv) Incentivos de Autoridades L ocais a producéo ou comercializagdo.

(v) Existéncia de Barreiras a Entrada de novos agentes econdmicos no
mercado.

(vi)  Taxa de Cambio praticada pelo pais, que inviabiliza a importacdo de
produtos estrangeiros a pregos competitivos, ou mesmo entraves burocraticos,
podem isolar o mercado relevante geografico.™

2 |bid, p. 218-219.

3 FORGIONI, op. cit. p. 213.
Y FORGIONI, op. cit. p. 216-217.



Uma dltima forma de mercado relevante pode ocasionalmente ser encontrada,
quando analisado o poder econdmico de mercado de uma determinada empresa ou agente
econbémico, o chamado, mercado relevante temporario ou temporal, diagnosticado pela
doutrina®™ como aquele em que se estuda tanto a dimenséo geografica (espacial) quanto a

dimensdo material (produto ou servigo).

Esse mercado relevante configura-se, sobretudo, pela interferéncia do fator tempo
na disponibilidade ou ndo de determinados servicos e produtos, principalmente, como aqueles
advindos de contratos com prestacdo futura, como acontece em casos de safra, em que o
mercado relevante pode ocorrer somente nas épocas de colheita e comercializacdo de

determinado produto.

A afericdo do mercado relevante temporal em sede de concentracdo empresarial
pode ser dificil de ocorrer, porém ndo se nega a possibilidade de existéncia da referida
formacdo, ainda mais quando restar configurado um regime de oligopdlio na exploracdo de

determinada atividade econdémica.

Destarte, ainda se faz necessaria, a analise das duas maiores referéncias de defesa
da concorréncia e antitruste a nivel mundial: a legislacdo norte-americana antitruste, em
especial, o Sherman Act de 1890 e o Clayton Act de 1914.

1.1 THE SHERMAN ANTITRUST ACT DE 1890 (SHERMAN ACT)

O Sherman Act, promulgado em 1890, € considerado como o verdadeiro marco
legislativo na histéria do direito da concorréncia, assumindo a vanguarda na protecao do
mercado e dos monopélios destrutivos. Foi uma das primeiras normas legais elaboradas com
o fulcro de promover o desenvolvimento concorrencial prudente, amistoso e saudavel entre os

agentes exploradores da atividade econémica.

Nesses diversos fatores encontram-se 0s principais motivos determinantes do Sherman

Act. A preocupacdo com a protecdo do consumidor contra os abusos por parte das grandes

> Interessante a abordagem com exemplos descrita por Paula Forgioni: “Em virtude de safras em
épocas distintas, mercados relevantes poderiam ser apartados, de forma que haveria, também um
mercado relevante temporal a ser considerado. Ndo vemos elementos, entretanto, para considerar o
carater temporal do mercado relevante como distinto daquele material: se, por questdes temporais, 0s
produtos ndo se encontram em direta relacdo de concorréncia e ndo sdo intercambiaveis, é porque ndo
fazem parte do mesmo mercado relevante material. In: FORGIONI, op. cit. 2012. p. 212-213.



concentracdes é levantada como um deles, contudo, parte da doutrina americana® questiona o
argumento do bem-estar do consumidor, apontando a crescente reducdo dos precos nos
principais mercados com altos indices de concentracdo no periodo que antecede a lei (reducéo
de 61% no preco do petréleo refinado, 18% nos precos do acucar) e, ainda, a aprovacgéo pelo
Congresso, no mesmo exercicio legislativo, da McKinley Tariff, um dos impostos mais

danosos ao consumidor na histéria americana.'’

Nesse sentido, a secdo 1 do Sherman Act, Trusts, entre outros, na restricdo do

comeércio e as penalidade aplicaveis, in fine:

SECTION 1. TRUSTS, ETC., IN RESTRAINT OF TRADE ILLEGAL;
PENALTY

Every contract, combination in the form of trust or otherwise, or conspiracy, in
restraint of trade or commerce among the several States, or with foreign
nations, is declared to be illegal. Every person who shall make any contract or
engage in any combination or conspiracy hereby declared to be illegal shall be
deemed guilty of a felony, and, on conviction thereof, shall be punished by
fine not exceeding $10,000,000 if a corporation, or, if any other person,
$350,000, or by imprisonment not exceeding three years, or by both said

punishments, in the discretion of the court.*®
Depreende-se da analise da secdo 1, ab initio, o carater altamente impositivo da lei
contra as praticas anticompetitivas pelos agentes de mercado envolvidos. Exalta-se, em um
primeiro momento, a preocupacdo do Sherman Act com os cartéis, hoje tdo combatidos em
terrae brasilis, vedando todo contrato, combinacdo em forma de confianga, conspiragdo ou
restricdo do comércio. E, assim, inicia-se o verdadeiro combate, agora também legal, dos
processos de trust, entendidos nesse primeiro momento, como acordos convencionais entre

agentes econdémicos.

' Em grande parte por decorréncia do proprio capitalismo, tornando a empresa como fator central da
economia moderna consoante John Galbraith. Cf. GALBRAITH, John Kenneth. A Economia das
Fraudes Inocentes. Sdo Paulo: Companhia das Letras, 2004.

' HOVENKAMP, Herbert. Federal Antitrust Policy: The Law of competition and its practice. 3. ed.
St. Paul: West Publishing, 2005. p. 51.

'8 Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 1. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. “Trusts, etc, na restricdo do comércio ilegal; pena.
Todo contrato, combinac@o em forma de confianca ou de outra forma, ou conspiracéo, na restricao
do comércio ou comércio entre os varios Estados, ou com nacGes estrangeiras, é declarado ilegal.
Toda pessoa que fizer qualquer contrato ou se envolver em qualquer combinagdo ou conspiragio
declarada como ilegal sera considerada culpada de um crime, e, em caso de condenagao, devera ser
punida com multa ndo superior a 10 milhdes délares se uma corporacdo, ou qualquer outra pessoa,
US$ 350.000, ou com pena de prisdo ndo superior a trés anos, ou por ambos, dessas punicdes, a
critério do tribunal” (Tradug¢ao Livre).



Por outro lado, na Se¢éo 2, avanga o legislador concorrencial norte americano também
no ferrenho combate as formas de monopdlio, entendendo-os como graves e danosos
esquemas de estruturas, tendenciosos a concentracdo empresarial e fortalecedores de posicédo

dominante abusiva, nos seguintes termos:

SECTION 2. MONOPOLIZING TRADE A FELONY; PENALTY

Every person who shall monopolize, or attempt to monopolize, or combine or
conspire with any other person or persons, to monopolize any part of the trade
or commerce among the several States, or with foreign nations, shall be
deemed guilty of a felony, and, on conviction thereof, shall be punished by
fine not exceeding $10,000,000 if a corporation, or, if any other person,
$350,000, or by imprisonment not exceeding three years, or by both said
punishments, in the discretion of the court.®®

Por sua vez, o Sherman Act, na Secdo 3, definiu o &mbito de aplicacdo da norma
concorrencial no aspecto territorial, a fim de conferir maior efetividade a medida antitruste,

conforme se verifica no trecho abaixo transcrito:

SECTION 3. TRUSTS IN TERRITORIES OR DISTRICT OF
COLUMBIA ILLEGAL; COMBINATION A FELONY

Every contract, combination in form of trust or otherwise, or conspiracy, in
restraint of trade or commerce in any Territory of the United States or of the
District of Columbia, or in restraint of trade or commerce between any such
Territory and another, or between any such Territory or Territories and any
State or States or the District of Columbia, or with foreign nations, or between
the District of Columbia and any State or States or foreign nations, is declared
illegal. Every person who shall make any such contract or engage in any such
combination or conspiracy, shall be deemed guilty of a felony, and, on
conviction thereof, shall be punished by fine not exceeding $10,000,000 if a
corporation, or, if any other person, $350,000, or by imprisonment not
exceegloing three years, or both said punishments, in the discretion of the
court.

19 Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 2. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. “Secdo 2. Monopolizar o comércio; Crime; Pena.
Toda pessoa que monopolizar ou tentar monopolizar, ou combinar ou conspirar com qualquer outra
pessoa ou pessoas, de monopolizar qualquer parte do comércio ou comércio entre os varios Estados,
ou com nagles estrangeiras, sera considerada culpada de um crime, e, em suas conviccles, seré
punido com multa ndo superior a 10 milhdes dolares se uma corporagdo, ou se qualquer outra
pessoa, US$ 350.000, ou com pena de prisdo ndo superior a trés anos, ou por ambas punigdes, a
critério do tribunal”. (Tradugdo Livre).

20 Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 3. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. “Trusts em Territérios ou Distrito de Columbia;
llegal; Configuracdo de Crime; “Todo contrato, combinag¢do em forma de confianga ou de outra
forma, ou conspiracdo em restricdo de comércio em todo o territorio dos Estados Unidos ou do
Distrito de Columbia, ou na restricdo do comércio ou comércio entre qualquer territério e outro, ou
entre qualquer territorio ou territorios e qualquer Estado ou Estados ou do Distrito de Columbia, ou
com nac0es estrangeiras, ou entre o Distrito de Columbia e os Estados-nagdes ou Estados ou
estrangeiras, é declarado ilegal. Toda pessoa que fizer qualquer contrato ou se envolver em qualquer
combinacdo ou conspiracdo, sera considerado culpado de um crime, e, em caso de condenacao,
devera ser punido com multa ndo superior a 10 milhdes dolares se uma corporacdo, ou, se qualquer



Ainda que de forma precéria e insuficiente, o Sherman Act, em sua se¢do 4,
estabeleceu a competéncia dos tribunais distritais (6rgdos juridicionais) para combater as

violacdes e infracdes previstas nas sete se¢cdes do Sherman Act. In verbis:

SECTION 4. JURISDICTION OF COURTS; DUTY OF UNITED
STATES ATTORNEYS; PROCEDURE

The several district courts of the United States are invested with jurisdiction to
prevent and restrain violations of sections 1 to 7 of this title; and it shall be the
duty of the several United States attorneys, in their respective districts, under
the direction of the Attorney General, to institute proceedings in equity to
prevent and restrain such violations. Such proceedings may be by way of
petition setting forth the case and praying that such violation shall be enjoined
or otherwise prohibited. When the parties complained of shall have been duly
notified of such petition the court shall proceed, as soon as may be, to the
hearing and determination of the case; and pending such petition and before
final decree, the court may at any time make such temporary restraining order
or prohibition as shall be deemed just in the premises.”

De outra banda, na Secdo 5, o Sherman Act, preceituou a possibilidade de chamar
terceiros durante um processo em tribunais distritais, afim de que as infracdes cometidas

pudessem ter seus reais autores identificados e devidamente punidos, como segue:

SECTION 5. BRINGING IN ADDITIONAL PARTIES

Whenever it shall appear to the court before which any proceeding under
section 4 of this title may be pending, that the ends of justice require that other
parties should be brought before the court, the court may cause them to be
summoned, whether they reside in the district in which the court is held or not;
and subpoenas to that end may be served in any district by the marshal
thereof.?

outra pessoa, $ 350.000, ou com pena de prisdo ndo superior a trés anos, ou ambas punicdes, a
critério do tribunal . (Tradugao Livre).

2! Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 4. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. Secdo 4. Competéncia dos 6rgdos jurisdicionais; Dever
dos advogados dos Estados Unidos; Procedimento; “Os varios tribunais distritais dos Estados Unidos
sdo investidos com a competéncia para prevenir e reprimir as violacdes das seccOes 1 a 7 deste titulo,
e deve ser o dever dos varios advogados dos Estados Unidos, em seus respectivos distritos, sob a
direcdo do Procurador geral, interpor recurso no patriménio liquido para prevenir e coibir tais
violagdes. Tais processos podem ser por meio de peticdo, expondo o caso e rezando para que tal
violagdo deva ser ordenada ou ndo proibida. Quando as partes se queixarem de ter sido devidamente
notificada dessa peticdo, o tribunal deve proceder, t&o logo, com a audiéncia e a determinagdo do
caso, e enquanto se aguarda essa peticdo e antes da sentenca final, o juiz pode, a qualquer momento,
fazer tal ordem de restricdo temporaria ou interdicd, que sera considerada apenas no local”.
(Traducéo Livre)

?2 Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 5. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. Sec¢do 5. Trazendo Terceiros para o Processo. “Sempre
gue um terceiro tiver de se apresentar no tribunal perante qualquer processo nos termos do ponto 4
do presente titulo pode ser pendente, que os fins da justica exijam que outras partes devam ser
levadas perante o tribunal. O tribunal pode leva-los a serem convocados, se residir no mesmo distrito
do tribunal ou distinto, com intimacgdes para esse fim, podendo ser servido em qualquer distrito pelo
marechal do mesmo . (Traducéo Livre)



No intuito, de garantir efetividade aos processos julgados pelos tribunais distritais, o
Sherman Act, em sua se¢éo 6, especificou modelo analogo ao adotado em sede de execucao
judicial, hoje vivenciado pelos tribunais em todo o mundo, efetuando-se a constricdo de bens

e valores objetos da combinacéo/conspiracdo para o Governo dos Estados Unidos:

SECTION 6. FORFEITURE OF PROPERTY IN TRANSIT

Any property owned under any contract or by any combination, or pursuant to
any conspiracy (and being the subject thereof) mentioned in section 1 of this
title, and being in the course of transportation from one State to another, or to
a foreign country, shall be forfeited to the United States, and may be seized
and condemned by like proceedings as those provided by law for the
forfeiture, seizure, and condemnation of property imported into the United
States contrary to law.?

Ao fim, definiu o conceito de pessoas, consagrado na lei, consoante a Secao 7:

SECTION 7. "PERSON" OR "PERSONS" DEFINED

The word "person”, or "persons”, wherever used in sections 1 to 7 of this title
shall be deemed to include corporations and associations existing under or
authorized by the laws of either the United States, the laws of any of the
Territories, the laws of any State, or the laws of any foreign country.*

Destarte, mesmo que de forma superficial, inespecifica e bastante precaria, o0 Sherman
Act®, inovou todo o sistema concorrencial até entdo adotado, contribuindo,
significativamente, como precedente para a legalizacdo paulatina, nos ordenamentos juridicos,
da matéria concorrencial, constituindo-se como verdadeiro marco na defesa da concorréncia,
ndo s6 nos Estados Unidos, mas em todo o Mundo.

Apenas esse diploma, entretanto, mostrou-se insuficiente para propiciar aos
agentes econdmicos a seguranca e a previsibilidade que sempre almejam.

23 Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 6. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. Secdo 6. Perda de Bens em Transito. “Qualquer
propriedade pertencente ao abrigo de qualquer contrato ou por qualquer combinacéo, ou por forga
de qualquer conspiracgéo (e sendo o assunto do mesmo) mencionado na se¢éo 1 deste titulo, e sendo
no curso de transporte de um Estado para outro, ou para um pais estrangeiro, sera executada para 0s
Estados Unidos, e podem ser apreendidos e condenados por processos analogos, como as previstas na
lei para o confisco, a apreensdo e condenacao dos bens importados para os Estados Unidos contraria
a lei”. (Tradugdo Livre).

2 Statutes Enforced by the Antitrust Division. Sherman Antitrust Act, 15 U.S.C. §§ 7. Disponivel
em: www.justice.gov. Acesso em: 13.05.2013. Secdo 7. " Pessoa" ou" pessoas”; Definicdo; A palavra”
pessoa”, ou" pessoas", sempre que utilizado em secBes de 1 a 7 deste titulo sera considerado para
incluir as corporacfes e associacOes existentes sob ou autorizado pelas leis de ambos os Estados
Unidos, as leis de qualquer dos Territorios, as leis de qualquer Estado, ou as leis de qualquer pais
estrangeiro. (Tradug&o Livre).

% Conhecem-se, todavia, as dificuldades que esta legislagdo encontrou na sua aplicagdo. Com efeito,
no caso Standard Oil of New Jersey v. United States, de 1911, o Supremo Tribunal adoptou uma
posicdo mais flexivel admitindo uma “rule of reason” (regra da razoabilidade), que, em certas
circunstancias, poderia justificar uma derrogacdo das interdices previstas na lei antitruste americana.
In: CORDEIRO, Anténio José da Silva Robalo. As Coligacdes de Empresas e 0s Direitos Portugués
e Comunitario da Concorréncia. Lisboa: Lusolivro, 1994. p. 13.



Ressentia-se no texto do Sherman Act, da vagueza de suas previsdes. N&o se
pode ainda olvidar que o Sherman Act ndo continha regras que disciplinassem
0 processo de concentracdo de empresas, deixando a margem da
regulamentacéo pratica geralmente condenada pela opinido ptblica.?

Contudo, conforme j& mencionado, o Sherman Act deixava diversos aspectos
concorrenciais em obscuridade, sendo omisso em relacdo a grande parte dos problemas
envolvendo infragdes e concentragdes empresariais. Surgiu neste contexto, o Clayton Act,
como promessa de solidificacdo definitiva da matéria concorrencial no ordenamento juridico

norte americano, sob analise a seguir.
1.2 THE CLAYTON ANTITRUST ACT DE 1914 (CLAYTON ACT)

No ano de 1914, é promulgado o Clayton Act, que exemplifica e condena algumas
praticas restritivas da concorréncia, tais como vendas casadas, aquisicdo e controle de outras

companhias.?’

O Clayton Act reinaugura o processo inicial de defesa da concorréncia, mas com um
novo enfoque sobre algumas préticas: a) Discriminacéo de Pregos; b) Promocgdes Exclusivas;
c) Processos Privados; d) Organizacdo Sindical dos Trabalhadores, e, €) Fusdes

Anticompetitivas.

Cabe ressaltar que o Clayton Act se originou basicamente do julgamento de 3 (trés)
casos paradigmaticos?® dentro da perspectiva concorrencial, quais sejam: 1) United States

% FORGIONI, op. cit. p. 73.

27 Ibid, p. 73.

® Importante relevo também mostraram-se os casos Microsoft, AT&T e Kodak, assim entendidos:
Microsoft: Antitrust laws examples also include the famous Microsoft case. When Microsoft began
bundling their Microsoft Internet Explorer with Microsoft Windows products they ran afoul of the law.
However, in this case there were other options on the market such as Macintosh Apple. Consumers were
not forced to purchase Microsoft products and had the right to refuse the product. Microsoft was still held
liable under anti-competition laws and lost nearly $70 billion in market value after the verdict. AT&T: The
forced breakup of AT&T still has repercussions for Americans today. Antitrust laws examples differ here
slightly as AT&T was allowed to work as a natural monopoly by the government for many years. However
in 1974, Attorney General William Saxbe filed an antitrust lawsuit against them. It would take seven years
for the Department of Justice to render a verdict and the end result was a division of the company into
seven separate regional corporations. Today only three remain: AT&T, Verizon and Qwest. Kodak:
Another antitrust laws example is the division of Kodak. At one time, Kodak controlled 96 percent of the
film and camera market in the U.S. Despite winning several antitrust lawsuits, two would lead to
strengthening of the laws. In one lawsuit in 1921, Kodak was prevented from selling any private-label film
under their label. Following this, they developed Kodacolor film that could only be developed by Kodak.
They began to include a fee in the pricing structure of the film that paid for processing and delivery. In
1954, this was deemed product “tying” and a violation of the Sherman Act. After the verdict Kodak was
required to license the processing to third party vendors. Disponivel em http://www.antitrustlaws.org.
Acesso em 12.04.2013.



versus Addyston Pipe & Seel Co.; 2) Standard Oil Co. versus United States e 3) United States
versus Terminal Railroad Association of Saint Louis.?®

Esses casos inspiraram a promulgagdo, em 1914, do Clayton Act e do Federal
Trade Comission (FTC) Act. O primeiro reduziu a discrionariedade judicial
proibindo algumas unides arranjadas, tais como acordos de exclusividade, a
fixacdo de precos e entre outras varidveis concorrenciais e concentracdes
obtidas pela compra de fundos. A FTC Act finalizou o executive branch’s
public enforcement monopoly (formacdo de um corpo administrative para
construcdo de uma politica antitruste). Desse modo seguindo as decisdes do
Standard Oil e do Terminal Railroad, além do Clayton Act e da criacdo do
FTC, parecia que naquele momento histdricoa implementacéo de uma politica
antitruste iria engrenar; contudo, o sistema antitruste entrou em um periodo de
relativo repouso. Entre 1915 e até a metade de 1930, as Cortes confiaram
seriamente em testes racionais para avaliar as condutas empresariais e até
mesmo trataram comportamentos suspeitos de forma permissiva. Ao mesmo
tempo, 0 “executive branch” se opunha as investigacOes agressivas realizadas
pelo Departamento de Justica do FTC.*

Com a perspectiva da concorréncia ganhando relevo mundial, o mercado, 0s agentes
econdmicos e a economia dos grandes paises mudaram. O direito, finalmente, amoldou uma
nova forma de regulamentar o fato social decorrente das praticas mercantis e sobre a
disciplina da concorréncia, tornando-se um instrumento eficaz no que acena para o combate
aos trustees, como é o caso da Failing Company Defense, cujo estudo de sua possivel
aplicabilidade no direito brasileiro sera realizado a seguir.

2. A RECUPERACAO EXTRAJUDICIAL, JUDICIAL E O PROCESSO DE

FALENCIA NO BRASIL: APLICACAO DO INSTITUTO DA FAILING COMPANY
NA PRAXIS JUDICIAL E SEUS REFLEXOS NO DIREITO DA CONCORRENCIA

Entendido o fundamento do instituto Failing Company Defense, sua origem e a
influéncia do direito comparado neste estudo, em especial o direito norte-americano, faz-se
necessario construir, a partir de entdo, um esbo¢co de como o modelo normativo brasileiro
poderia abranger a aplicacdo desse recurso em terrae brasilis, de acordo com 0s mecanismos
processuais existentes na legislacdo patria, de modo a favorecer a salvaguarda da empresa®

em debilidade financeira ou insolvente, e, assim, manté-la no mercado.

% GABAN, Eduardo Molan; DOMINGUES, Juliana Oliveira. Direito Antitruste. 3.ed. S&o Paulo:
Saraiva, 2012. p. 66.

% |bid. p. 67.

3! Sobre esse aspecto, Ana Frazio de Azevedo Lopes ensina: “A propria Constituigdo ja previu alguns
principios que necessariamente orientam e direcionam o exercicio da livre iniciativa empresarial, tais
como a livre concorréncia. Por meio desta, a Constituicdo pretende assegurar um certo nivel de
competitividade (concorréncia praticavel) que tanto possibilite a liberdade dos agentes econémicos,
para fins de ingresso e permanéncia no mercado, como também assegure aos consumidores 0 menor
preco que decorre da competigéo e da liberdade de escolha e de difusdo do conhecimento econémico”.



A faléncia, a recuperacdo judicial e a recuperacao extrajudicial sdo institutos gerais do
direito das empresas em crise. A generalidade desses institutos significa uma aplicacdo mais
ampla do que a dos regimes especiais (intervencao, regime de administracdo temporéaria e

liquidacdo extrajudicial), mas ndo uma aplicacéo discriminada.®

No Brasil, a legislacdo aplicavel sobre o tema é a Lei n° 11.101/05, que regula a
recuperacdo judicial, extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresaria,
definindo os parametros e procedimentos proprios a serem observados para a efetivacdo da
superacdo da situacdo de crise econdémico-financeira do devedor, ou mesmo da convolacao da
recuperacdo em faléncia por deliberacdo da assembleia geral de credores, pela néo
apresentacdo de plano de recuperacdo no prazo legal previsto, rejeicdo do plano de
recuperacdo, ou mesmo pelo descumprimento de qualquer obrigacdo assumida no plano
apresentado em juizo, na forma do artigo 73, incisos | a IV, da Lei de Faléncia e Recuperacéo

de Empresas, doravante, LFR.

Com efeito, o objetivo do processo falimentar se movimenta para uma liquidacéo de
ativos, com o afastamento do devedor empresario de suas atividades, visando preservar e
otimizar a utilizacdo produtiva dos bens e recursos produtivos.® A tentativa de soerguimento
da empresa insolvente, poderd ser realizada consoante a LFR, portanto, por meio da
recuperacao extrajudicial, recuperacéo judicial e pelo processo de faléncia.

A recuperacgdo extrajudicial é negdcio juridico consensual entre devedor e uma ou
outras classes de credores, um negdcio de cooperacdo, de repactuacdo na divisdo dos riscos,
que, em alguma medida, se assemelha aos negécios plurilaterais.** Na verdade, toda a
recuperacdo desta modalidade é feita de maneira extrajudicial, porém, h& permissdo legal
preceituada no artigo 162 da LRF, para que o devedor requeira a homologagdo em juizo do
plano de recuperacdo extrajudicial, a fim de conceder maior seguranca juridica a operacao

firmada.

Neste sentido ainda cabe ressaltar que a prépria Lei n® 11.101/05, no artigo 50, inciso
Il, descreve que, constitui-se como meios de recuperacdo judicial, observada a legislagédo

In: LOPES, Ana Frazdo de Azevedo. Empresa e Propriedade: Funcdo Social e Abuso de Poder
Econdmico. Rio de Janeiro: Quartier Latin, 2006. p. 278.

%2 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial. 3. vol. 2. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2012. p. 9-
10.

% CAMPINHO, Sérgio. Faléncia e Recuperacdo de Empresa: O Novo Regime da Insolvéncia
Empresarial. Sdo Paulo: Renovar, 2006. p. 7.

% SZTAJIN, Raquel. Da Recuperacdo Extrajudicial. In: Paulo Toledo; Carlos Abrdo (Orgs).
Comentérios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. S&o Paulo: Saraiva, 2005. p. 418.



pertinente, a cisdo, incorporacdo, fusdo ou transformacdo de sociedade, constituicdo de
subsidiaria integral, ou cessao de cotas ou agles, respeitados os direitos dos socios nos termos
da legislacdo vigente, o que ja demonstra claramente, na propria legislacdo falimentar a
permissao legal para que seja possivel a aplicacdo do instituto da Failing Company Defense
no Brasil, jA que ela autoriza que empresas em processo de insolvéncia se reestruturem
também a partir de espécies concentracionistas, o que de algum modo podera ou ndo ter
interferéncia no &mbito do Direito Concorrencial, conforme o caso, como a seguir sera melhor

estudado.

O objetivo principal da recuperacdo é preservar as organizacoes produtivas, as fontes
de riqueza e as empresas, uma vez que o devedor e seus credores terdo liberdade para um

acordo que permita recuperar a sociedade empresaria e manter os empregados gerados.®

Entendemos, neste sentido, que o instituto da Failing Company pode ser aplicado em
casos de recuperacdo extrajudicial. Destarte, haveria submissdo prévia, caso assim fosse
necessario, do plano de recuperagdo extrajudicial ao Conselho Administrativo de Defesa
Econdémica (CADE), que constituiria em ato de concentracdo econdmica, levando em
consideracdo que, apos a Lei n° 12.529/11, apenas algumas concentracGes empresariais

passaram a ser obrigatorias a titulo de notificacdo prévia para constituicdo no mercado.

Sobre o controle de concentracdes e a analise prévia (prior review), dispde o artigo 88,
incisos | e Il, e pardgrafo 2° da Lei n® 12.529/11, com valores alterados pela Portaria

Interministerial do Ministério da Justica e da Fazenda, n°® 994/2012:

Art. 88. Serdo submetidos ao CADE pelas partes envolvidas na operacdo 0s
atos de concentragdo econdmica em que, cumulativamente:

| - pelo menos um dos grupos envolvidos na operacdo tenha registrado, no
altimo balango, faturamento bruto anual ou volume de negécios total no Pais,
no ano anterior & operacdo, equivalente ou superior a R$ 750.000.000,00
(setecentos e cinquenta milhdes de reais); e

Il - pelo menos um outro grupo envolvido na operacgdo tenha registrado, no
altimo balango, faturamento bruto anual ou volume de negdécios total no Pais,
no ano anterior a operacdo, equivalente ou superior a R$ 75.000.000,00
(setenta e cinco milhdes de reais).

§ 2° O controle dos atos de concentragéo de que trata o caput deste artigo sera
prévio e realizado em, no maximo, 240 (duzentos e quarenta) dias, a contar do
protocolo de peticdo ou de sua emenda.

% GUERRA, Erica; LITRENTO, Maria Cristina Frascari (Orgs). Nova Lei de Faléncias. Campinas:
LZN, 2005. p. 95.



Da leitura do artigo 88 da Lei de Defesa da Concorréncia, extrai-se, portanto, que nem
todas as concentracfes empresariais, antes de serem constituidas, deverdo, necessariamente
ser submetidas ao CADE.

A titulo de exemplificacdo, se uma empresa A (incorporadora), possui faturamento
bruto anual anterior & operagdo no valor de R$ 798.000.000,00 (setecentos e noventa e oito
milhdes) e uma empresa B (incorporada), R$ 34.000.000,00 (trinta e quatro milhdes), nessa
hipdtese, ndo havera necessidade de submissdo prévia do ato de concentracdo sublinhado no
plano de recuperagdo extrajudicial da empresa B, no qual se aplicaria o instituto da Failing

Company, sem qualquer exigéncia de aprovacdo do ato pela autoridade antitruste.

Esse fracionamento de matéria para homologacdo do acordo perante o juizo da
recuperacdo e perante o CADE para aprovacdo do ato, se opera, levando em consideracdo a
competéncia legal de cada um dos 6rgdos envolvidos na operacdo, 0 que ndo gera, prima
facie, um eventual conflito de competéncia, mas tdo somente, a andlise da aplicacdo da
Failing Company na operacdo mercantil em momentos distintos por 6rgdos distintos, haja

vista 0 conteudo misto da matéria legal especial envolvida.

Na aplicacdo do instituto da Failing Company em recuperacdo extrajudicial®,
ocorreriam, portanto, as seguintes hipdteses: 1) Plano de recuperacdo extrajudicial ndo
obrigatorio a submissdo perante 0 CADE; 2) Plano de recuperacdo extrajudicial obrigatério a
submissdo ao CADE. Na situagéo 1, o plano de recuperacédo seria apresentado ao CADE, e,
apos sua aprovacao, apresentado ao juizo competente para homologacdo na forma do artigo
162 da LRF. Na situacdo 2, por outro lado, a atuacdo do CADE seria prescindivel, podendo o
plano ser diretamente apresentado ao juizo competente para aprovacao, ja que estaria
desobrigado a analise da prior review pela autoridade concorrencial, levando em consideracao

gue ndo exortam os limites previstos nos incisos | e Il do artigo 88 da Lei n°® 12.529/11.

Em caso de aprovacdo do plano extrajudicial (ato de concentracdo) pelo CADE, este

poderia naturalmente, ser apresentado para homologacdo ao juizo falimentar, diferentemente

% Interessante 0 comentério de Manoel Justino Bezerra Filho sobre a Recuperagdo Extrajudicial: “Este
instrumento proprio a que se refere a Lei é o documento firmado pelas partes, para cuja validade séo
requisitos o agente capaz, o objeto licito e a forma ndo defesa em lei, como determina o art. 104 do
Cadigo Civil. Da leitura do Capitulo VI verifica-se que a Lei deixa que atue, de forma ampla, a
vontade das partes que celebram o acordo de recuperagdo, como alias ja ocorria, de fato, na antiga
chamada “concordata branca”, de tal forma que, se ndo houver proibicéo especifica na lei falimentar,
tudo pode ser objeto de acordo, a ser firmado por documento particular, independentemente de
maiores formalidades, no que tange a elaboracéo do termo de acordo. In: BEZERRA FILHO, Manoel
Justino. Nova Lei de RecuperacGes e Faléncias Comentada. 3. ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
2005. p. 353.



dos casos de ndo aprovacdo, em que o melhor juizo por nds entendido, orienta as partes a
estabelecerem novo acordo, consoante as outras hipéteses do artigo 50 da LRF.

De outra banda, a aplicacdo da Failing Company, também podera ser executada, e
aqui com maior frequéncia e cotejo a realidade da préaxis, por meio da recuperacao judicial,

prevista entre os artigos 47 e 72 da Lei n® 11.101/05.

Consoante Eduardo Pimenta®, a recuperagdo judicial seria uma série de atos
praticados sob supervisdo judicial e destinados a reestruturar e manter em funcionamento a

empresa em dificuldades econémico-financeiras temporarias.

Sua finalidade est& claramente exprimida no artigo 47 da LRF, em que a recuperagao
judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de crise econdmico-financeira do
devedor, a fim de permitir a manutencéo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e
dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacao da empresa, sua fungéo social

e 0 estimulo a atividade econémica.

Este trabalho, contudo, ndo prima pela elucidacdo dos todos os procedimentos a serem
seguidos no bojo de um pedido de recuperacdo judicial, mas tdo somente, a demonstracéo da
aplicabilidade do instituto da Failing Company, também em sede de recuperacéo judicial, de
forma pormenorizada, no seio do plano de recuperacdo judicial, documento habil a
possibilitar a aplicacdo desse remédio.

Desta feita, deferido pelo juizo da recuperacdo o processamento do pedido de
recuperacdo judicial, devera o devedor apresentar plano de recuperacdo, cujo teor sera um ato
de concentracdo econdmica, nas hipoteses do inciso Il do artigo 50 da LRF e suas formas
concentracionistas 14 preceituadas. Neste momento, poderia ser aventada novamente a davida
com relacdo a recuperacdo extrajudicial, no que tange ao conflito de competéncia do juizo da
recuperacdo judicial para apreciacdo de ato de concentracdo, ja que é da Superintendéncia-
Geral do CADE, a competéncia para julgar concentracdes econdmicas, consoante o artigo 13,
inciso V da Lei n® 12.529/11.

Novamente, ndo ha que se falar em conflito de competéncia, mas tdo somente,
apreciacdo da matéria de forma isolada, em momentos distintos, por ambas as instancias, no

que Ihes sdo de competéncia. Explico-me:

¥ PIMENTA, Eduardo Goulart. Recuperacéo de Empresas. Sdo Paulo: 10B, 2006. p. 68.



Deferido o processamento do pedido de recuperacao judicial pelo juiz, tera o devedor
0 prazo de 60 (sessenta dias) para apresentacdo do plano de recuperagéo judicial, plano este
que conterd todas as informacdes referentes ao ato de concentracdo da empresa em

recuperacdo, na forma do artigo 53, incisos I, Il e 11l c/c artigo 50, Il, ambos da LRF.

Apresentado o plano ao juizo da recuperacdo no prazo da lei, deveria entdo o juiz
suspender o processo e remeté-lo ao CADE para aprovacdo ou ndo do ato de concentragéo,
caso 0 mesmo fosse de submisséo obrigatoria ao sistema da prior review nos moldes do artigo
88, incisos I e Il da Lei N° 12.529/11, suspensdo esta que nao ultrapassaria o prazo previsto na
Lei Antitruste no artigo 88, paragrafo 2°, para analise de atos de concentracdo, a saber, 240
(duzentos e quarenta) dias, a contar do protocolo da peticdo ou de sua emenda.

A suspensdo do processo até julgamento final do ato de concentracdo encontra
fundamentacéo legal no proprio Codigo de Processo Civil, em seu artigo 265, inciso IV, “a”,
no sentido de suspender o processo quando a sentenca de mérito depender do julgamento de
outra causa, ou da declaragdo da existéncia ou inexisténcia da relacdo juridica, que constitua o

objeto principal de outro processo pendente.
Mutatis mutandis, ensina Alexandre Camara sobre esta hipotese de suspensao:

Trata-se de caso de suspensdo prejudicial do processo, em que este é
paralisado para que se aguarde a decisdo de questdo prejudicial externa
(também chamada exdgena), ou seja, questdo prejudicial a ser apreciada em
processo diverso daquele em que se examina a questdo prejudicada. (...)
Ocorre que tal questdo constitui objeto de outro processo pendente (“objeto
principal”, como diz a lei, mas que nada mais ¢ do que o objeto do processo, o
mérito da causa, o Streitgegenstand dos alemaes). Devera pois, 0 processo
onde se aprecia a questdo prejudicada ser suspenso, até que se resolva a
questdo prejudicial.®
Considerando que o Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE) néo
integra o Poder Judiciario, e funciona como Tribunal Administrativo, muito poderia se
indagar, se a aplicacdo do artigo 265, IV, “a”, seria viavel, j& que ndo se trata de processo

judicial e sim meramente administrativo.

Em uma visdo perfunctoria, é evidente que uma interpretacdo literal da lei neste
sentido ndo seria benéfica para ninguém na relacdo processual e nem ao préprio judiciario,
primeiro porque o0 juiz ndo teria conhecimento técnico especifico para analisar o ato de

concentracdo econdmica, e, segundo porque a competéncia definida em lei para analise e

% CAMARA, Alexandre Freitas. Lices de Direito Processual Civil. vol. 1. 25. ed. S&o Paulo: Atlas,
2014, p. 328-329.



aprovacdo de ato de concentragdo é do proprio CADE (artigo 13, inciso V da Lei N°
12.529/11), ndo havendo neste sentido qualquer dbice a remessa do plano para apreciacdo da

autoridade antitruste.

Na verdade, a analise do ato de concentracdo pelo juiz da recuperacdo, essa sim,
comportaria verdadeira excrescéncia, j& que seria uma decisdo prolatada por quem ndo possui
competéncia material para tal desiderato, o que por sua vez, ocorreria naturalmente, caso

fosse realizada uma leitura literal ou gramatical do referido dispositivo.

Preferimos, portanto, lancar mdo de uma interpretacdo teleoldgica do artigo 265,
inciso IV, “a” do CPC, de modo a favorecer a correta aplicagdo do instituto da Failing
Company, nos moldes processuais vigentes no ordenamento juridico brasileiro, determinando-
se assim, a suspensdao do pedido de recuperacdo judicial apos o deferimento do
processamento, com a remessa do plano de recuperacdo judicial para o CADE e seu
julgamento, quando a partir de entéo, este retornaria para o juizo da recuperacao e seguiria sua

tramitacdo nos moldes da lei processual vigente.
Sobre este método interpretativo, ensina Tercio Ferraz Junior:

Em suma, a interpretacdo teleoldgica e axioldgica ativa a participacdo do
intérprete na configuragdo do sentido. Seu movimento interpretativo,
inversamente ao da interpretacdo sistematica que também postula uma cabal e
coerente unidade do sistema, parte das consequéncias avaliadas das normas e
retorna para o interior do sistema. E como se o intérprete tentasse fazer com
que o legislador fosse capaz de mover suas proprias previsdes, pois as
decisbes dos conflitos parecem basear-se nas previsdes de suas proprias
consequéncias.®

Porém, ainda poderia surgir mais uma questao de fundo nesta hipétese de aplicacdo do
instituto da Failing Company no bojo da recuperacdo judicial: o retorno do ato de
concentracdo ndo aprovado pela autoridade antitruste. Neste caso, qual a valvula de escape a

ser perquerida?

A resposta mais uma vez esta na prépria Lei n® 11.101/05, artigo 73, e incisos, com a
convolacdo da recuperacdo judicial em faléncia, ou mesmo de acordo com outros

procedimentos cabiveis e de competéncia do proprio juizo falimentar.

Finalmente, cumpre ainda abordar a possibilidade de aplicacdo do instituto da Failing
Company, nos casos de faléncia, ou seja, nas hipdteses previstas na Lei n°® 11.101/05, artigo

94 e incisos, para decretacdo de faléncia da empresa insolvente.

% FERRAZ JUNIOR, Tercio Sampaio. Introducfo ao Estudo do Direito. 5. ed. S&o Paulo: Atlas,
2007. p. 304.



Art. 94. Sera decretada a faléncia do devedor que:

| — sem relevante razdo de direito, ndo paga, no vencimento, obrigacao liquida
materializada em titulo ou titulos executivos protestados cuja soma ultrapasse
0 equivalente a 40 (quarenta) salarios-minimos na data do pedido de faléncia;
Il — executado por qualquer quantia liquida, ndo paga, ndo deposita e ndo
nomeia a penhora bens suficientes dentro do prazo legal;

Il — pratica qualquer dos seguintes atos, exceto se fizer parte de plano de
recuperacao judicial:

a) procede a liquidacdo precipitada de seus ativos ou lanca méo de meio
ruinoso ou fraudulento para realizar pagamentos;

b) realiza ou, por atos inequivocos, tenta realizar, com o objetivo de retardar
pagamentos ou fraudar credores, negécio simulado ou alienacdo de parte ou da
totalidade de seu ativo a terceiro, credor ou ndo;

c) transfere estabelecimento a terceiro, credor ou ndo, sem o consentimento de
todos os credores e sem ficar com bens suficientes para solver seu passivo;

d) simula a transferéncia de seu principal estabelecimento com o objetivo de
burlar a legislagdo ou a fiscalizacdo ou para prejudicar credor;

e) da ou reforca garantia a credor por divida contraida anteriormente sem ficar
com bens livres e desembaragados suficientes para saldar seu passivo;

f) ausenta-se sem deixar representante habilitado e com recursos suficientes
para pagar os credores, abandona estabelecimento ou tenta ocultar-se de seu
domicilio, do local de sua sede ou de seu principal estabelecimento;

g) deixa de cumprir, no prazo estabelecido, obrigacdo assumida no plano de
recuperacao judicial.

A faléncia cuida-se de processo concursal instaurado por uma sentenca constitutiva,
que tem por objetivo solucionar as relagdes juridicas oriundas da inviabilidade econémico-

financeira revelada pela insolvéncia do agente econdmico, tendo em vista o tratamento

paritario de seus credores.*°

Contudo, caso decretada a faléncia, ndo haveria o que ser requerido ao juizo falimentar
quanto a eventual pedido de aprovacdo de ato de concentragdo. In casu, a submisséo do ato de
concentracdo econdmica seria realizada diretamente pelo agente econdémico ao CADE, ja que
sua faléncia foi decretada e as possibilidades de recuperacdo judicial se mostraram
ineficientes, porém, ainda assim, com a concentracdo e manutencdo dos ativos da empresa
insolvente no mercado e a auséncia de efeitos danosos a concorréncia, a operagdo
concentracionista se mostra mais rentavel e viavel do que a propria dissolucdo daquela
determinada atividade empresarial, aplicando-se assim, também, o instituto da Failing

Company em casos de faléncia.

Outro ponto fundamental, capaz de legitimar a aplicacdo deste instituto no Brasil, na
seara concorrencial, é a previsdo contida na Lei Antitruste n® 12.529/11, quando dispde sobre

a possibilidade de relativizacdo da regra de per se em prol da regra da razéo (rule of reason),

“ EAZZ10 JUNIOR, Waldo. op.cit. p. 659-660.



racionalidade esta, que inclusive, € um dos fatores determinantes para aprovagdo ou ndo do

ato pelo CADE, com fundamento no artigo 88, paragrafos 5° e 6° do referido diploma.

A conduta ilicita per se é entendida como aquela que se amolda aos termos legais de
politica concorrencial que disciplina as infracdes a ordem econémica, bastando, para a
configuracdo da infragédo, o enquadramento da conduta econdmica no texto legal punitivo, ou
seja, uma analise precéria e ndo teleoldgica sobre os administrados, muitas vezes, nem se
perquirindo se o infrator detém ou ndo poder de mercado capaz de produzir danos efetivos a

concorréncia.

A ilicitude per se desobriga o 6rgdo antitruste a realizar um estudo mais profundo do
ato realizado e do seu contexto econémico: a partir do momento em que uma conduta é
tomada como “ilicita per se” e considerada restritiva da concorréncia, de forma nao razoavel,

deveré ser repudiada.*!

Essa possibilidade de relativizacdo da ilegalidade, prima facie identificada, podera ser
mitigada, caso seja possivel eventual flexibilizacdo da caracterizacdo do ilicito, por
aplicabilidade do principio da razoabilidade, que se revela nos casos afetos ao direito da
concorréncia, em especial, na regra da razdo (rule of reason), oriunda do direito norte-
americano®?, hip6tese em que, apesar de existir o ilicito econdmico formalmente, pela busca
da verdade material e dos reais efeitos do ato econdmico executado, serdo revertidos 0s
efeitos das san¢des de forma que o mesmo ndo seja considerado ilicito.

A regra da razdo ndo se identifica com a abordagem caso a caso das praticas
analisadas, como muitas vezes se tem dado a entender. O chamado case by
case approach é outra das valvulas de escape que pode langar méo o intérprete
na aplicacdo de uma norma antitruste, e significa, em linhas gerais que cada
caso deve ser analisado individualmente, considerando-se  suas
particularidades, o contexto econdmico no qual se insere e os efeitos
anticompetitivos que produz no(s) mercado(s) relevante(s) atingido(s). A regra
da razdo, por sua vez, é o método de interpretacdo que impde a ilicitude,
apenas, das praticas que restringem a concorréncia de forma “ndo razoavel”.

* FORGIONI, op. cit. p. 199.

2 A regra da razdo na verdade se enquadra bem no direito concorrencial norte-americano pois se
aplica a um estatuto que prescreve o seguinte: “ todo contrato, acordo na forma de trust ou de outra
forma, ou conspiragdo, que provoque a restricdo do comércio entre os varios Estados federais com
nacOes estrangeiras sera declarado ilegal”. Lendo esta norma de forma literal, parece que todo contrato
deve ser proibido, pois todo contrato por si s6 restringe comércio de uma forma ou de outra (se eu
prometo vender uma macga a vocé, eu ndo posso vende-la a nenhuma outra pessoa, ou seja 0 Comeércio
daquele bem fica restrito uma vez que o acordo de venda seja feito). A adocdo da regra da razdo nos
Estados Unidos foi necessaria para criar um mecanismo de diferenciacdo entre acordos desejaveis e
ndo desejaveis. Uma construcdo interpretativa literal desta norma levaria a resultados absurdos. In:
LOPES DE LIMA, José Antonio Farah. Direito Concorrencial Europeu. Sdo Paulo: Mizuno, 2008.
p. 71-72.



Percebe-se, portanto, que a aplicagédo da regra da razdo pode dar ensejo a uma
analise caso a caso, mas com ela nio se confunde.*®

O direito brasileiro acompanhou também a tendéncia de aplicacéo da rule of reason do
direito norte-americano, estando preceituada a permissdo de relativizacdo da ilegalidade per

se, no art. 88, paragrafos 5° e 6°, da Lei n® 12.529/11, que assim dispdem:

85° Serdo proibidos os atos de concentracdo que impliqguem eliminacdo da
concorréncia em parte substancial de mercado relevante, que possam criar ou
reforcar uma posi¢cdo dominante ou que possam resultar na dominacdo de
mercado relevante de bens ou servigos, ressalvado o disposto no 86° deste
artigo.

86° Os atos a que se refere o 85° deste artigo poderdo ser autorizados, desde
que sejam observados os limites estritamente necessarios para atingir os
seguintes objetivos:

| - cumulada ou alternativamente:

a) aumentar a produtividade ou a competitividade;

b) melhorar a qualidade de bens ou servicos; ou

c) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnolégico ou econdmico; e

Il - sejam repassados aos consumidores parte relevante dos beneficios
decorrentes.

Observa-se que o paragrafo 5° do art. 88, expde, claramente, a ilegalidade per se na
proibicdo dos atos de concentracdo empresarial que impliqguem na eliminagdo dos demais
concorrentes em parte substancial de mercado relevante, ressalvando, porém, os casos em que
tal restricdo, apesar de ser verificavel, podera ser autorizada, por meio da aplicacdo da regra
da razdo, disposta no mesmo artigo no paragrafo seguinte, desde que tais operacbes
societarias de forma cumulada ou alternativa, aumentem a produtividade ou a
competitividade, melhorem a qualidade dos bens e dos servicos ofertados no mercado,
ocasionem eficiéncias econémicas e desenvolvimento tecnoldgico, e que, tais beneficios,
decorrentes do ato, sejam repassados diretamente aos consumidores. Assim, autoriza-se, ato
que, em analise formal, seria ilicito, mas que, em analise teleoldgica-material, é plenamente
aceitavel e licito, fomentando, inclusive, a concorréncia e melhorando as condi¢bes de
mercado.

A jurisprudéncia do CADE é firme neste sentido, aplicando, sempre que possivel, em
operacOes submetidas a analise perante a autoridade antitruste, a regra da razdo, conforme
exemplifica, o julgado do ato de concentragcdo n° 08012.009118/98-26 de relatoria do
Conselheiro Jodo Bosco Leopoldino da Fonseca, estudado pelo ex-Conselheiro do CADE,

Mauro Grinberg*, sedimentado no voto do Conselheiro Jodo Grandino Rodas: “Pautando-se,

** FORGIONI, op.cit. p. 199.
* GRINBERG, Mauro. O CADE e a Regra da Raz&o: A aplicacio da Regra da Razdo pelo CADE e
sua analise por meio de um julgamento. Disponivel em: <www.gcbha.com.br>. Acesso em 26/09/2013.



para a interpretacdo, na boa-fé das partes, certamente acolhe a regra da razdo, ja que a
regra per se nao permitiria esse tipo de interpretacdo, face a prova de um determinado
acerto entre os dois concorrentes”, deixando clara assim, a existéncia, aplicabilidade e a
forma de exteriorizacdo da regra da razdo no ordenamento juridico brasileiro, em especial, no

direito processual concorrencial e na pratica forense.

O presente caso, de forma bastante clara, ainda mais quando se 1é com maior cautela
o0s votos dos Conselheiros, explicita que a perspectiva da regra da razdo ndo se sobrepde sobre
a regra per se ou vice-versa, muito pelo contrario, revelam-se como regras a serem aplicadas
conforme a necessidade do caso e sua possibilidade fatica de ocorréncia, independentemente
do mercado operar em regime de competicdo perfeita®, até porque a regra néo é esta.

CONCLUSAO

Inexoravel, pois que o remédio antitruste da Failing Company Defense, representa
verdadeiro avanco normativo a titulo internacional e, ndo pode, e nem deve, ser ignorado pela
realidade empresarial/concorrencial brasileira, ainda mais quando o proprio sistema
normativo autoriza a sua realizacdo, a exemplo do artigo 50, inciso Il da Lei n® 11.101/05, em
gue se constitui como meio de recuperacdo judicial, as formas convencionais
concentracionistas, possibilitando, desta forma, a aplicacdo do instituto pelo direito antitruste

brasileiro.

Como estudado, a Failing Company Defense representa verdadeiro avanco e reflexo
do aprofundamento legislativo sobre a matéria, em especial, do Sherman Act, Clayton Act e 0
Horizontal Merger Guidelines, constituindo assim, um marco na investigacdo e estudo do

instituto.

A salvaguarda da empresa insolvente que tem como Unico meio de manutencdo de
seus ativos tangiveis e intangiveis no mercado, por meio de ato de concentracdo econémica
representa assim, uma decorréncia de dois principios aplicados no direito empresarial, em
especial, o principio da preservacdo da empresa e 0 principio da conservacdo e maximizagao
dos ativos da empresa.

Neste diapasdo, a aplicacdo do instituto estudado também é possibilitada pela

intercorréncia da relativizacdo da regra de per se em prol da regra da raz&o (rule of reason),

mecanismos antitrustes e defesa da concorréncia, de modo a garantir a presenca e manutencao

* Cf. interessante discurso sobre 0 monopélio e os conceitos de competicdo pura e perfeita. In: MC
WRIGHTM, David. Capitalismo. Rio de Janeiro: Fundo de Cultura, 1959.



da empresa insolvente do mercado, desde que, mesmo diante de eventual restricdo a
concorréncia, os efeitos decorrentes da operagdo sejam benéficos e se constituam em
verdadeiras eficiéncias econémicas, a exemplo do artigo 88, paragrafo 6° da Lei n°® 12.529/11,
de forma cumulada ou alternativa, aumentando a produtividade ou competitividade,
melhorando a qualidade de bens ou servicos ou propiciando a eficiéncia e o desenvolvimento
tecnolégico ou econbmico, repassando ainda, aos consumidores, parte relevante dos

beneficios decorrentes.

Essa integracdo entre o direito empresarial e o direito concorrencial, na busca do
soerguimento da empresa insolvente e manutencdo de ativos no mercado relevante por meio
de ato de concentracdo econdmica, reflete também, outro principio de direito econémico,
encabecado no Brasil pelo Prof. Washington Albino, o notavel principio da economicidade.
Pela “economicidade”, isto ¢, pela racionalidade baseada na ideologia adotada e traduzida na
Politica Econbmica, é que se compreendem tais posi¢cdes. Nela situa-se a explicacdo do fato
de se controlar o poder econdémico privado, mesmo no modelo liberal, impedindo-o de
infringir os seus principios fundamentais*, dentre os quais, cita-se, o principio da livre
iniciativa e o principio da defesa da concorréncia, previstos na ordem econdmica da
CRFB/88.

Desta forma, observando o tratamento normativo brasileiro concedido pelo legislador
nas recuperagdes e faléncias, bem como na disciplina do Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia (SBCD), por meio da Lei n° 12.529/11, entendemos como uma hipdtese
plenamente aplicavel ao sistema antitruste e falimentar brasileiro, o instituto da Failing
Company Defense, como mecanismo habil a soerguer a empresa insolvente, que somente por
meio de ato de concentragdo econdmica, pode viabilizar a manutencdo de seus ativos

tangiveis e intangiveis no mercado.
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