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RESUMO

O presente artigo trata da Recuperacgao Judicial, prevista pela Lei n° 11.101/2005 e,
em especial, do contrato de DIP Financing, introduzido no ordenamento juridico
brasileiro pela Reforma da Lei de Faléncias e Recuperacdo Judicial, como um
mecanismo de auxilio e soerguimento das empresas em situacao de crise econémico-
financeira. O contrato de DIP Financing, apesar de somente ter sido regulamentado
pela Lei n°® 14.112/2020, trata-se de uma préatica que teve origem no direito norte-
americano e que consiste, basicamente, em uma modalidade de financiamento as
empresas que se encontram em Recuperacao Judicial, por meio do qual permite-se
gue sejam injetados novos recursos com a finalidade de que estas continuem

operando durante o periodo em que se encontram sob protecao judicial.

Palavras-chaves: DIP Financing. Recuperacao Judicial. Crise econdmico-financeira.
Lei n®11.101/2005. Lei n°® 14.112/2020. Soerguimento. Empresa.

ABSTRACT

This article deals with Reorganization, provided for by Law No. 11.101/2005 and, in
particular, the DIP Financing contract, introduced in the Brazilian legal system by the
Reform of the Bankruptcy and Reorganization Law, as a mechanism to help and uplift
companies in a situation of economic and financial crisis. The DIP Financing contract,
even though It was just regulated by Law No. 14.112/2020, is a practice that originated
by the American reorganization Law (Chapter 11) and consists of a form of financing
for companies that are in reorganization process, through which new resources are
injected in order for them to continue operating during the period in which they are

under judicial protection.

Keywords: DIP Financing. Reorganization. Financial crisis. Law No. 11.101/2005.
Law No. 14.112/2020. Uplift. Company.
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INTRODUCAO

Atualmente sdo cada vez mais frequentes as crises econdmico-financeiras
enfrentadas pelas empresas, que refletem na insuficiéncia de recursos para arcar com
suas despesas e para a manutencao de suas atividades produtivas. E € justamente
com a finalidade de superar essas transitorias dificuldades que as devedoras buscam

solucdes alternativas para sua reestruturagao.

Vale dizer, é justamente diante desse cenario de crise das empresas que fora
desenvolvido o instituto da Recuperacdo Judicial, incorporado pelo ordenamento
juridico com a entrada em vigor da Lei 11.101/2005, possuindo como principal

inspiracdo o Bankruptcy norte-americano, de 1978.

Ato continuo, no final do ano de 2020 foi sancionada a denominada a Reforma
da Lei de Faléncias e Recuperacdo Judicial, introduzida pela Lei 14.112/2020, que
trouxe significativas alteragdes na regulamentacéo da Recuperacgéo Judicial no Brasil,
dentre as quais se destaca a possibilidade de as devedoras adquirirem financiamentos
no curso do processo recuperacional, com a finalidade de se reestruturar e garantir a

manutencao de sua atividade empresarial.

Desse modo, o presente artigo se propde a abordar as inovacgdes trazidas a
Recuperacdo Judicial pela Lei 14.112/2020, em especial o DIP Financing, como

mecanismo de soerguimento das empresas em Recuperacédo Judicial.



CAPITULO 1: DO MECANISMO DE RECUPERACAO JUDICIAL E AS PRINCIPAIS
INOVACOES TRAZIDAS PELA REFORMA DA LEGISLACAO FALIMENTAR

1.1. DO MECANISMO DA RECUPERACAO JUDICIAL

Inicialmente, € importante destacar que a Recuperacao Judicial consiste em
um mecanismo de auxilio as empresas que se encontram em situagcfes de crise,
introduzido pelo ordenamento juridico brasileiro por meio da Lei n°® 11.101, de 09 de
fevereiro de 2005.

Vale dizer, com o advento da Lei n° 11.101/05, e a consequente extingdo do
instituto da concordata, houve uma alteracdo das bases do direito concursal, com a
finalidade de garantir a manutencéo da atividade produtiva e a protecéo de sua fungéo
social, por meio da conciliacdo dos interesses da sociedade com os interesses

particulares dos credores.

Inclusive, destaca-se que na exposicdo de motivos da Lei n°® 11.101/05 a

Recuperacéo Judicial foi considerada um instrumento de preservagdo da economial:

11. Adota-se a recuperagdo da empresa em substituicdo a concordata suspensiva,
com a finalidade de proteger o interesse da economia nacional, e aos trabalhadores
na manutencao dos seus empregos. No caso da recuperacao da empresa, deverdo
ser feitos o plano de saneamento e de solugéo do passivo, bem como ser elaborada
a demonstracao da viabilidade da execug¢&o do primeiro.

De acordo com a definicdo do artigo 47, da Lei 11.101/2005, “a recuperacao
judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de crise econbémico-
financeira do devedor, a fim de permitir a manutencdo da fonte produtora [...]

promovendo, assim, a preservagdo da empresa’.

Na mesma linha, os autores Manoel Justino Bezerra Filho, Adriano Ribeiro Lyra

Bezerra e Eronides Aparecido Rodrigues dos Santos? definem a Recuperacéo Judicial

1 CAMARA LEGISLATIVA. Legislagéo Informatizada - LEI N° 11.101, DE 9 DE FEVEREIRO DE 2005
- Exposicdo de Motivos. Disponivel em: https://www?2.camara.leg.br/legin/fed/lei/2005/lei-11101-9-
fevereiro2005-535663-exposicaodemotivos-150148-pl.html

2 BEZERRA FILHO, Manoel Justino; BEZERRA, Adriano Ribeiro Lyra; DOS SANTOS, Eronides
Aparecido Rodrigues. Lei de Recuperacgéo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101/2005 Comentada artigo
por artigo. 72 edicdo em e-book baseada na 162 edi¢édo impressa. Sdo Paulo: Thomson Reuters Revista
dos Tribunais, 2022; RL 1.8. Disponivel em:
https://proview.thomsonreuters.com/launchapp/title/rt/codigos/100073452/v16/page. @ Acesso em:
22/09/2022, as 14h16.
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como um mecanismo que “destina-se as empresas que estejam em situacao de crise

econdmico-financeira, com possibilidade, porém, de superagédo”.

Assim, em breve sintese, a Recuperacao Judicial consiste em um mecanismo
judicial de soerguimento de empresas, que tem inicio com a distribuicdo de uma
peticdo inicial, por meio da qual serdo expostas as razdes da crise econdmico-
financeira vivenciada, juntamente com os demais requisitos previstos pelos incisos do
artigo 51, da Lei 11.101/2005. Nesse momento, estando em conformidade a peticao
inicial e os documentos apresentados, o juiz, com fundamento no artigo 52 do referido
Diploma (i) deferirda o processamento da Recuperacdo Judicial; (ii) nomeara o
Administrador Judicial; (iii) determinar4 a dispensa de apresentacdo de certiddes
negativas; e, especialmente (iv) determinard a suspensdo de todas as acdes ou
execucdes contra o devedor, pelo prazo de 180 (cento e oitenta) dias, nos termos do
art. 6°, 84°, da LRJF.

Ato continuo, apés o deferimento do processamento da Recuperacao Judicial,
havera a elaboracédo do quadro geral de credores e também a apresentacdo do Plano
de Recuperacao Judicial, no prazo de 60 (sessenta) dias (ex vi artigo 53, da Lei
11.101/2005), o qual devera ser devida e oportunamente deliberado e votado pela
Assembleia Geral de Credores.

Em relacdo ao quadro geral de credores destaca-se que, inicialmente, cabera
as Recuperandas apresentarem sua lista, de modo que aqueles que discordarem ou
nao constarem no rol de credores poderéo apresentar, respectivamente, divergéncias
ou habilitagdes administrativas, diretamente ao Administrador Judicial, no prazo de 15

(quinze) dias.

Na sequéncia, apos a analise das habilitacdes ou divergéncias apresentadas
administrativamente, o Administrador Judicial apresentara uma segunda lista de
credores, nos termos do art. 7°, 82°, da Lei n° 11.101/2005, em relagdo a qual os
credores que ndo concordarem poderdo distribuir incidentes de impugnacdo ou
habilitacao judicial, no prazo de 10 (dez) dias, os quais também serdo julgados pelo

Juizo Recuperacional.

Concomitantemente, as Recuperandas deverdo apresentar o Plano de
Recuperacéo Judicial no prazo de 60 (sessenta) dias, nos termos do artigo 53 da Lei

LRJF e, na sequéncia, havera a publicacdo do edital com aviso de entrega do plano,



em relacdo ao qual os credores poderdo apresentar eventuais objecfes ou

discordancias em relagcéo ao plano, no prazo de 30 (trinta) dias.

Além disso, o Plano de Recuperacao Judicial apresentado pelas Recuperandas
sera objeto de deliberacdo pela Assembleia Geral de Credores, o qual sera votado
por cada uma das classes, sendo que nas Classes | (Trabalhista) e IV (ME e EPP), os
credores votam por cabeca, isto €, independentemente do valor do crédito, enquanto
nas Classes Il (Garantia Real) e Il (Quirograférios), os votos seguirdo um critério
combinado de cabeca e crédito, de modo que o plano devera ser aprovado por 50%
dos credores presentes na AGC e que representem mais de 50% do crédito

representado na AGC3,

Vale dizer, uma vez aprovado o Plano de Recuperacao Judicial, cabera ao
Juizo Recuperacional homologa-lo e conceder a Recuperacao Judicial. No entanto,
caso o0 plano seja rejeitado pela Assembleia Geral de Credores, a Recuperacdo
Judicial sera convolada em Faléncia, nos termos dos artigos 56, 84° e 73, lll, da Lei
n° 11.101/2005.

Assim, uma vez concedida a Recuperac¢do Judicial, a empresa devedora ficara
sob fiscalizagdo judicial para fins de cumprimento do plano e pagamento dos credores
pelo periodo de 2 (dois) anos, de modo que, somente apds o decurso desse biénio e,
nao havendo qualquer descumprimento por parte das Recuperandas, € que sera
admitido o encerramento do Processo de Recuperacdo Judicial, conforme
expressamente autorizado pelo artigo 63, da LRJF.

Desse modo, superada as exposi¢cOes preliminares acerca do instituto da
Recuperacédo Judicial pode-se concluir que esta nada mais € do que uma ferramenta
judicial de soerguimento das empresas que, apesar de economicamente viaveis,
atravessam delicada situacédo econémico-financeira, por meio da qual é realizada uma
negociacdo entre a devedora e seus credores, com a finalidade de preservar a
atividade empresarial e, ao mesmo tempo, garantir o pagamento de suas despesas,

funcionarios e a continuidade de suas operacoes.

8 COSTA, Daniel Carnio. Recuperacéo Judicial — Procedimento. In. Tomo Direito Comercial, Ed. 1, julho
de 2018. Disponivel em: https://enciclopediajuridica.pucsp.br/verbete/214/edicao-1/recuperacao-
judicial---procedimento Acesso em: 16/11/2022, as 11h17.
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1.2. DAS PRINCIPAIS INOVACOES TRAZIDAS PELA REFORMA DA
LEGISLACAO FALIMENTAR

Em 24 de dezembro de 2020, foi promulgada a Lei n° 14.112, também
conhecida como Reforma da Lei de Faléncias e Recuperacao Judicial, cujo principal
objetivo era preencher algumas lacunas até entdo existentes na legislacdo vigente,
especialmente diante do cenério de crise mundial agravada pela pandemia da COVID-
19.

Desse modo, foi justamente diante do cenario de crise econémico-financeira,
agravada pela pandemia provocada pelo coronavirus, que o Congresso Nacional
aprovou a Lei n® 14.112/2020, com a finalidade de alterar algumas disposicdes da Lei
de Faléncias e Recuperacdes Judiciais e, com isso, auxiliar na manutencdo da

atividade empresarial.

Nesse sentido, a Reforma da Lei de Faléncias e Recuperacédo Judicial (Lei n®
14.112/2020), que entrou em vigor em 23 de janeiro de 2021, trouxe inovacdes a Lei
de Recuperacgao Judicial e Faléncias, dentre as quais destacam-se: (i) a adocéo da
conciliacdo e mediacdo, de forma antecedente ou incidental aos processos de
Recuperacéo Judicial (artigo 20-A), a qual pode, inclusive, ser utilizada a fim de evitar
a distribuicdo do pedido de recuperacional; (ii) a prorrogacéo, por uma Unica vez, do
prazo de 180 (cento e oitenta) dias de suspensao das execug¢des movidas em face
das Recuperandas (artigo 6° 84°), na linha do entendimento que ja vinha sendo
admitido pela jurisprudéncia; (iii) a consolidacéo substancial de ativos e passivos dos
devedores que integrem um mesmo grupo econdmico e se encontrem em processo
de Recuperacao Judicial (artigo 69-J), com a finalidade de permitir que as devedoras
se valham desse mecanismo para fins de reestruturacdo; (iv) o aprimoramento das
regras de parcelamento de créditos tributarios das empresas em Recuperacao Judicial
(art. 10-A da Lei 10.522/2002), modificacdo esta de extrema relevancia para que 0s
devedores sejam capazes de cumprir e regularizar seus débitos fiscais e, a0 mesmo
tempo, garantir a manutencéo de suas atividades; e, por fim (v) a regulamentacéo dos
contratos de DIP Financing, que consistem em uma modalidade de financiamento
concedida as empresas devedoras (artigo 69-A e seguintes), conforme sera melhor

estudado no capitulo seguinte.



Assim, a primeira importante inovacao trazida pela Reforma da Lei de Faléncias
e Recuperacao Judicial esta prevista no artigo 20-A e seguintes e decorre da adocéo
dos mecanismos da conciliacdo e da mediagdo, seja de forma antecedente ou
incidental, com o escopo de estimular a composicdo entre a devedora e seus

respectivos credores.

Outra importante alteracdo trazida diz respeito ao periodo de suspensao das
execucbes movidas em face das Recuperandas, denominado de stay period. Isso
porque, com o advento da Lei n® 14.112/2020, passou-se a admitir uma Unica
prorrogacdo do prazo de suspensao de 180 (cento e oitenta) dias, que até entdo era
improrrogavel, desde que a devedora ndo tenha concorrido para a superacdo do

prazo.

Ademais, a consolidacéo processual e substancial, que ja vinha sendo admitida
pela jurisprudéncia também foi regulamentada pelo artigo 69-J da Reforma da Lei de
Faléncias e Recuperacao Judicial, a fim de permitir que as devedoras se valham

desses mecanismos para fins de reestruturacao.

A consolidagéo processual consiste na possibilidade de que um mesmo grupo
econdmico ingresse com um unico pedido de Recuperacdo Judicial, mantendo a
independéncia de seus devedores, ativos e passivos. Nesta hipétese, o Plano de
Recuperacédo Judicial podera ser apresentado de forma una ou individualizada, para
cada uma das devedoras. Ja na hipétese de consolidacdo substancial, ndo existe a
independéncia entre devedores, ativos e passivos de cada uma das Recuperandas e
devera ser apresentado um uUnico Plano de Recuperacdo Judicial, para todas as

empresas.

Outra importante alteracdo trazida pela Lei n° 14.112/20 diz respeito ao
aprimoramento das regras de parcelamento dos débitos tributarios das empresas em
Recuperacédo Judicial, fato este que permite que as empresas devedoras sejam
capazes de cumprir e regularizar seus débitos fiscais e, a0 mesmo tempo, garantir a

manutenc¢ao de suas atividades.

Por fim, a principal inovacdo trazida pela Reforma da Lei de Faléncias e
Recuperacdes Judiciais, ora objeto de estudo, diz respeito a regulamentacdo dos
contratos de DIP Financing, que consistem, basicamente, em uma modalidade de

financiamento por meio qual se admite a concesséo de empréstimos as devedoras,



durante o processo de Recuperacdo Judicial e possibilitam que estas continuem

operando durante o periodo em que se encontram sob protecé&o judicial.

Portanto, a Lei n°® 14.112/20, que entrou em vigor em janeiro de 2021, trouxe
diversas inovacOes a Lei de Recuperacao Judicial e Faléncias, dentre as quais se
destaca o Contrato de DIP Financing, que consiste basicamente em um contrato de
financiamento celebrado com as empresas em situacdo de insolvéncia a fim de

auxiliar no seu soerguimento e reestruturacao, conforme sera estudado a seguir.

CAPITULO 2: O CONTRATO DE DIP FINANCING REGULAMENTADO PELA
REFORMA DA LEI 11.101/2005

2.1. DA ORIGEM DO DIP FINANCING

Inicialmente, é importante destacar que o contrato de DIP Financing — oriundo
da expresséao debtor-in-possession — embora consista uma nova regulamentacao pelo
ordenamento juridico brasileiro, introduzida por meio da Lei n°® 14.112/2020, trata-se,
na realidade, de uma préatica que teve origem no direito norte-americano, mais
especificamente no Bankruptcy Code, Chapter 11, que trata da liquidacdo dos
insolventes e sua reorganizacao empresarial.

Isso porque, de acordo com o ordenamento juridico norte-americano, o
devedor, ao distribuir pedidos com fundamento no Chapter 114, torna-se somente
possuidor de seus bens, tendo em vista que, apoés realizado o pedido surge a figura
do denominado estate, que consiste em uma massa composta pelos bens da empresa
devedora, 0s quais somente irdo retornar ao seu patriménio apos a devida aprovacéo

do plano.

De acordo com a definicdo do autor Leonardo Adriano Ribeiro Dias®:

O pedido feito de acordo com as normas do Chapter 11 cria uma massa composta
por todos os bens do devedor, que somente retornam ao seu patriménio quando o
plano for aprovado. As dividas incorridas pelo estate geralmente possuem
prioridade em relacdo aos débitos quirografarios anteriores ao pedido e,
diferentemente dos débitos preexistentes, devem ser pagos integralmente como
condicéo da aprovacao do plano.

4 Capitulo do Bankruptcy Code, que dispde sobre a Recuperacdo das empresas em crise.
5DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na Recuperacao Judicial e na Faléncia. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2014. P. 140.



Desse modo, no ordenamento juridico norte-americano o processo de
recuperacao judicial se encerra quando o Juizo Recuperacional homologa o plano,
apos sua devida aprovacao pelos credores. Ou seja, diferentemente do que ocorre no
ordenamento juridico brasileiro, no Direito Norte Americano a decisdo que homologa
o plano equivale a decisdo de encerramento da Recuperacdo Judicial,

obrigatoriamente.

Nesse sentido, a expressdo debtor-in-possession corresponde ao periodo
compreendido entre a distribuicdo do pedido de Recuperacéo Judicial e a aprovacgao
do plano de pagamento, por parte dos credores. Desse modo, o DIP Financing
consiste em um mecanismo de financiamento das devedoras que pode ser concedido
nesse interregno, a medida em que a figura do estate, isto é, da massa composta

pelos bens da devedora, existe apenas até a aprovacao do plano.

Assim, € através dessa modalidade de financiamento que as empresas em
crise permanecem na posse de seus bens, mesmo que a propriedade efetiva destes
esteja consolidada em favor do estate. Além disso, considerando que as dividas
posteriores ao pedido de Recuperacao Judicial sdo de responsabilidade da massa de
bens e deverdo ser adimplidas nos termos do plano oportunamente aprovado pelos

credores, € importante destacar que a devedora poderd ofertar em garantia aos

agentes financiadores bens que pertencam ao estate.

Portanto, a expressao debtor-in-possession decorre do fato de que a obtencao
do financiamento deve se dar no periodo entre a distribuicdo do pedido de
recuperacao e a aprovacao do plano, ou seja, enquanto houver a atuacéo do estate e

o devedor figurar apenas como possuidor de seus bens.

Além disso, ainda em relacdo ao ordenamento juridico norte-americano, é
importante destacar que existem quatro formas de as devedoras obterem
financiamentos por meio dos contratos de DIP Financing, isto é, no periodo
compreendido entre a distribuicdo do pedido e a aprovacao do plano, quais sejam: (i)
a realizacdo de empréstimo sem garantia, o qual dispensa a autorizacdo judicial
guando realizado no curso regular dos negécios (Chapter 3. 8364, a, do Bankruptcy
Code); (ii) a realizacdo de empréstimo sem garantia, o qual exige autorizacédo judicial
guando contratados em descompasso com o regular desenvolvimento da atividade

desenvolvida (Chapter 3. 8364, b, do Bankruptcy Code); (iii) a realizacdo de



empréstimo em que o crédito concedido ao financiador possui prioridade sobre as
despesas administrativas, podendo, inclusive, ser autorizada garantia do empréstimo
por bens desonerados (Chapter 3. 8364, c, do Bankruptcy Code); ou (iv) por fim, a
realizacdo de empréstimo em que a posi¢cdo de pagamento do financiador seja igual

ou superior ao crédito garantido ja existente.

Portanto, o contrato de DIP Financing consiste em uma pratica que teve origem
no direito norte-americano e que confere grande estimulo & concessdo de
financiamento as empresas que atravessam crises econdmico-financeiras que
culminaram no ajuizamento de sua Recuperacao Judicial. Assim, é justamente por
essa razao que o legislador patrio optou por incorporar essa modalidade contratual ao

ordenamento juridico brasileiro, conforme se estudara adiante.

2.2. DA REGULAMENTACAO DO DIP FINANCING PELA LEI 14.112/2020

Recentemente, em janeiro de 2021 entrou em vigor a Reforma da Lei de
Faléncias e Recuperacdo Judicial — Lei n° 14.112/2020, por meio da qual foram
trazidas inovacdes e alteracées a Lei n°® 11.101/2005, com a finalidade de conferir
maior efetividade e agilidade para os processos de faléncia e recuperacao judicial.

E justamente diante desse cenario de inovacbes trazidas pela Lei n°
14.112/2020 que ganhou destaque no ordenamento juridico brasileiro 0 mecanismo
denominado de DIP Financing (debtor-in-possession), por meio do qual se admite a
obtencado de financiamentos pelas devedoras, durante o processo de Recuperagao

Judicial, com a finalidade de contribuir para sua reestruturacéo e soerguimento.

Em breve sintese, trata-se de uma modalidade de financiamento concedida as
empresas que se encontram em Recuperacdo Judicial, até entdo regulada pelos
artigos 66 e 67 da Lei n°® 11.101/2005, por meio do qual admite-se o ingresso de novos
recursos que possibilitam que estas arquem com suas despesas operacionais e
realizem o pagamento de seus funcionarios, para que continuem operando durante o

periodo em que se encontram sob protecéo judicial.



De acordo com a definicdo dos autores Daniel Carnio Costa e Alexandre

Nasser de Melo®, o financiamento DIP consiste em:

Uma medida que objetiva proporcionar maior seguranca juridica para aqueles que
financiam a atividade da empresa recuperanda — notadamente pelos riscos
envolvidos neste negécio —, criando meio para o pagamento dos credores e
cumprimento do plano de recuperacéo judicial. Em contrapartida, ao financiador
seréa conferida a preferéncia no pagamento.

Assim, em que pese o DIP Financing se trate de uma ferramenta importada do
direito norte-americano, é importante destacar que este, embora ndo seja uma
completa inovacdo em nosso ordenamento juridico, somente foi regulamentado pela
Lei n® 14.112/2020, por meio do artigo 69-A’ e seguintes — que reformou a Lei de
Recuperagéo Judicial e Faléncias —, justamente com a finalidade de incentivar que as
empresas devedoras obtenham financiamentos com maior facilidade e celeridade e,
ao mesmo tempo, conferir maior seguranca juridica aqueles que financiam as

atividades das Recuperadas.

Vale dizer, antes desse regramento especifico, o financiamento concedido as
empresas em Recuperacao Judicial era regulamentado pelos artigos 66 e 67 da Lei
n°®11.101/2005, os quais dispunham, de forma genérica, que as obrigacdes contraidas
durante o processo de Recuperacdo Judicial possuiam natureza extraconcursal na

eventual hipotese de convolacdo em Faléncia.

No entanto, essa “deficiéncia” legislativa representava um obice a concessao
de financiamento as empresas em Recuperacao Judicial, a medida em que nao eram
oferecidas vantagens ou beneficios suficientes, tampouco a seguran¢ca necessaria

aos financiadores como forma de incentiva-los a conceder os investimentos.

Assim, pode-se dizer que até a Reforma da Lei de Faléncias e Recuperacao
Judicial, trazida pela Lei n® 14.112/2020, a legislacdo entdo vigente ndo conferia a
seguranca juridica necessaria para atrair os investimentos e financiamentos
necessarios as devedoras, de modo que a reforma na legislacdo teve o escopo de

estimular essas modalidades para, ao mesmo tempo, assegurar a viabilidade das

6 COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Nasser. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas
e Faléncia, Editora Jurua, Curitiba, 2021. Pag. 289.

7 Artigo 69-A: Durante a recuperacao judicial, nos termos dos arts. 66 e 67 desta Lei, o juiz podera,
depois de ouvido o Comité de Credores, autorizar a celebracéo de contratos de financiamento com o
devedor, garantidos pela oneragéo ou pela alienagéo fiduciaria de bens e direitos, seus ou de terceiros,
pertencentes ao ativo ndo circulante, para financiar as suas atividades e as despesas de reestruturacao
ou de preservacgédo do valor de ativos.



empresas e atrair o interesse dos agentes financiadores, conferindo-lhes a seguranca

necessaria.

Nesse sentido, considerando que grande parte das empresas que encontram-
se em regime de Recuperacao Judicial possuem baixa liquidez e recursos escassos,
o contrato de DIP Financing ganhou relevancia e destaque, a medida em que consiste
em uma ferramenta que estimula o financiamento das devedoras em Recuperacéo
Judicial e permite que as empresas continuem gerando caixa e mantendo suas
operacdes, para que haja o cumprimento do Plano de Recuperacédo Judicial e, ao
mesmo tempo, garante maior seguranca aqueles que financiam as empresas em

recuperacao judicial.

De acordo com a definicdo dos autores Daniel Carnio Costa e Alexandre

Nasser de Melos:

Nesta modalidade de financiamento, a recuperanda mantém a posse e controle dos
bens ou direitos dados em garantia, para que a empresa possa se manter operante.
Com isso, & possivel suprir a falta de fluxo de caixa para cobrir as despesas
operacionais, de reestruturacéo e de preservacao do valor dos ativos.

Ainda em relacdo a importancia da concessao de financiamento as devedoras,
0s autores Manoel Justino Bezerra Filho, Adriano Ribeiro Lyra Bezerra e Eronides

Aparecido Rodrigues dos Santos® estabelecem que:

E unanime o entendimento de que n&o existe recuperaco judicial possivel, sem o
chamado “dinheiro novo”. Qualquer empresa em atividade normal necessita de
crédito para poder implementar seus projetos, o que faz normalmente valendo-se
de seus contatos no campo financeiro, assumindo empréstimos em bancos e
colhendo dinheiro de investidores em geral. Essa necessidade de capital mais se
acentua quando a empresa entra em recuperacao judicial, ja palmilhando um campo
de crise confessada pelo proprio pedido de recuperagdo. Nesse momento em que
mais necessita de aportes financeiros, o que ocorre sempre é que os financiadores
acabam se retraindo, criando dificuldades intransponiveis para fornecimento de
crédito.

Assim, a concessdo de financiamentos e injecdo de novos recursos €
imprescindivel as empresas em crise, durante o processo de Recuperacao Judicial,

para que estas possam se manter operantes.

8 COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Nasser. Comentarios a Lei de Recuperacao de Empresas
e Faléncia, Editora Jurua, Curitiba, 2021. Pag. 193.

° BEZERRA FILHO, Manoel Justino; BEZERRA, Adriano Ribeiro Lyra; DOS SANTOS, Eronides
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Desse modo, nos contratos de DIP Financing a figura do financiador é
essencial, a medida em que este, muitas vezes, € o ultimo disposto a conceder crédito
as empresas que publicamente enfrentam problemas de liquidez e encontram-se em
risco de insolvéncia. No entanto, considerando que na pratica ndo existem muitos
beneficios ao financiador que concede créditos a uma empresa em Recuperacao
Judicial, é preciso tornar o financiamento atrativo e é justamente por esta razao que
se admite uma maior facilitacdo na instituicdo de garantias para essa modalidade
contratual, justamente com a finalidade de conferir maior seguranca juridica e atrair

novos financiadores.

Nesse sentido, os artigos 69-A e 69-F inovaram ao regular modalidades de
oneracao de ativos e constituicdo de alienacgdo fiduciaria, que consistem em garantias
gue podem ser inseridas nos contratos de financiamento, por meio das quais admite-

se a cessao fiduciaria dos préprios bens das devedoras em Recuperacdo Judicial.

Assim, como forma de incentivar a celebragéo dos contratos de financiamento,
€ importante que os agentes financiadores tenham prioridade no recebimento de seu
crédito e que estes créditos tenham natureza extraconcursal, com a finalidade de

evitar que seu pagamento seja objeto da propria recuperacao.

Ademais, outro beneficio trazido pelo DIP Financing decorre do fato de que o
agente financiador, além de arcar com 0s custos inerentes ao desenvolvimento da
atividade empresarial, também figura como um indicativo e investidor da empresa o
que, inclusive, pode auxiliar na aprovacgao do plano por parte dos credores, justamente
por acreditarem na viabilidade daquela devedora, que atravessa delicada situacéo

econdmico-financeira.

Outrossim, é importante destacar que, em regra, trata-se de uma modalidade
de financiamento que devera ser publica e previamente autorizada pelo juiz, apos a
oitiva do comité de credores. Ou seja, somente sera autorizada a celebracdo do
contrato de DIP Financing quando representar uma vantagem importante para que a
Recuperanda consiga apresentar um plano justo, de modo a resguardar o interesse
dos credores e, concomitantemente, manter o regular funcionamento de suas

atividades.



De acordo com o autor Marcelo Barbosa Sacramonel°, somente sera
necessaria a autorizacdo judicial para celebracdo dos contratos de DIP Financing
guando este néo tiver sido expressa aprovado, em Assembleia Geral de Credores,

como um mecanismo de soerguimento das Recuperadas, in verbis:

A autorizacao judicial somente serd necessaria para a obtencao de financiamento
as atividades e as despesas de reestruturacdo ou de preservacédo do valor de ativos,
com a oneracdo ou alienacéo fiduciaria de bens e direitos, se os credores, pela
Assembleia Geral ou pelos modos alternativos de deliberacdo, ndo tenham
aprovado o plano de recuperacgdo judicial com a previsdo do referido meio de
soerguimento. Para a autorizacdo judicial, ap6s a oitiva do Comité de Credores,
caso existente, ou do administrador judicial, devera ser reconhecida a evidente
utiidade para a reestruturagcdo empresarial. Nao apenas deverd ser aferida a
importancia do financiamento da manutencao da atividade produtiva, como devera
ser apreciado se a garantia concedida ou a oneracdo do bem em garantia sédo
imprescindiveis e razoaveis ao financiamento pretendido, bem como se néao
promovem a expropriagdo dos bens do devedor em detrimento dos demais
credores.

Quanto a possibilidade de reforma da decisdo que autorizou a concessao de
empréstimos as empresas em Recuperacao Judicial, o artigo 69-B é expresso ao
dispor que, ainda que haja a eventual interposi¢do de recurso e consequente reforma
da decisdo que autorizou o financiamento, ndo serd alterada a natureza
extraconcursal do crédito ou as garantias ja outorgadas em favor do financiador. Desta
forma, trata-se de uma protecédo legislativa conferida ao agente financiador, com o
escopo de evitar incertezas e conferir maior seguranca juridica e, com isso, estimular
O acesso ao crédito por parte das empresas que atravessam situacdo de crise

econdmico-financeira.

Ainda com o intuito de conferir maior seguranca e mitigar os riscos dos agentes
financiadores, o artigo 69-C admite a possibilidade do juiz da Recuperacdo Judicial
autorizar a constituicdo de garantia subordinada de um ou mais ativos da devedora,

dispensando, inclusive, a anuéncia do detentor da garantia original.

Ademais, na eventual hipétese da Recuperacdo Judicial ser convolada em
Faléncia, antes da liberacdo integral dos valores contratados, o DIP Financing sera
automaticamente rescindido, nos termos do art. 69-D, da Lei n°® 11.101/2005. Desse
modo, a fim de reduzir os riscos dos agentes financiadores, as garantias constituidas

serdo conservadas até o limite dos valores efetivamente concedidos a devedora,

10 SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentarios a lei de recuperacdo de empresas e faléncia. 2. ed. S3o Paulo:
Saraiva E-ducacdo, 2021P. 373/374.



antes da data da sentenca que decretar sua faléncia, com a finalidade de garantir

pagamento dos financiadores de forma célere e eficaz.

Ainda em relacdo aos agentes que podem fornecer empréstimos as empresas
em Recuperacéo Judicial, o artigo 69-E da Lei n°® 11.101/2005 expressamente autoriza
gue este seja realizado por qualquer pessoa, seja esta fisica ou juridica, de modo que
podem figurar como financiadores das devedoras qualquer credor — seja o crédito
sujeito ou ndo aos efeitos da Recuperacgéo Judicial —, sécios, parentes, empresas que
integram 0 mesmo grupo econdmico, instituicbes financeiras ou terceiros

interessados.

Desse modo, com o intuito de ampliar as chances de concessao de
empréstimos as empresas em situacdo de insolvéncia, a Reforma da Lei de
Recuperacbes Judiciais e Faléncias inovou ao ampliar a legitimidade para a
concessdo desses financiamentos, 0os quais poderdo ser realizados por qualquer
pessoa, sujeita ou ndo ao procedimento de Recuperacao Judicial, com o objetivo de

proporcionar a viabilidade e preservacdo das Recuperandas.

No mesmo sentido, considerando que qualquer pessoa podera figurar como
financiador das devedoras, o artigo 69-F dispfe ainda que qualquer pessoa ou
entidade também poderd prestar garantia do financiamento, mediante a onera¢éo ou
alienacao fiduciaria de bens e direitos, inclusive da prépria devedora, com o proposito

de mitigar os riscos e, com isso, atrair investidores as empresas em crise financeira.

Portanto, a celebracdo dos denominados contratos de DIP Financing, adotados
pela reforma na Lei de Recuperacdes Judiciais e Faléncias ocorrida em 2020, € de
extrema importdncia a medida em que garante, ao mesmo tempo, que 0 agente
financiador tenha a seguranca e confiabilidade necessarias a concessdo do
empréstimo e, com isso, asseguram a preservacao da empresa como fonte produtora,

o0 emprego de seus funcionarios e a protecao dos interesses de seus credores.

Desta forma, pode-se concluir que o Contrato de DIP Financing se destaca
entre as alteracoes trazidas pela Reforma da Lei de Faléncias e Recuperagéo Judicial
(Lein®14.112/2020), a medida em que consiste em uma ferramenta de financiamento
gue incentiva a obtencdo de crédito por partes das empresas em situagcao de crise
econdmico-financeira e, com isso, permite 0 seu soerguimento e a manutengéo de

sua atividade produtiva.



CAPITULO 3: O CONTRATO DE DIP FINANCING A LUZ DA JURISPRUDENCIA
BRASILEIRA

Feitas as consideracdes pertinentes ao DIP Financing, forcosa a analise dessa
modalidade contratual, introduzida pela Reforma da Lei de Recuperacao Judicial e

Faléncias, perante a Jurisprudéncia Brasileira.

Conforme ja destacado no capitulo anterior, muito embora o Contrato de DIP
Financing somente tenha sido regulamentado pela Lei 14.112/2020, a concessao de
financiamento as empresas em Recuperacdo Judicial ja vinha sendo admitida pela
jurisprudéncia brasileira, com fundamento nos artigos 66 e 67 da Lei n°® 11.101/2005.

Desse modo, pode-se dizer que a reforma promovida pela Lei n° 14.112/2020
positivou entendimentos jurisprudenciais que ja vinham sendo admitidos no curso dos
processos de Recuperacdo Judicial, com o escopo de incentivar a concessao de

financiamentos as empresas em situacao de crise econdémico-financeira.

No entanto, por se tratar de alteracéo legislativa recente — que somente entrou
em vigor em janeiro de 2021 —, até 0 momento ainda existem poucos entendimentos
e julgados proferidos pelas Varas de Faléncias e Recuperacdes Judiciais em relagéo

aos Contratos de DIP Financing.

Nesse sentido, no que diz respeito a participacdo dos credores, o E. Tribunal
de Justica do Estado de Sao Paulo possui entendimento no sentido de que a
concessdo de financiamento as Recuperandas independe da consulta a todos os

credores, in verbis:

RECUPERACAO JUDICIAL - DECISAO DE DEFERIMENTO DO
PROCESSAMENTO, QUE NAO SE CONFUNDE COM A DECISAO DE
CONCESSAO DA RECUPERACAO JUDICIAL - Recurso interposto contra a r.
decisdo que deferiu o pedido de processamento da recuperacéo judicial Alegagéo
do credor, ora agravante, de que inexistem elementos que autorizem o deferimento
do processamento da recuperacao judicial, pois as empresas requerentes nao tém
condi¢des de subsisténcia e manutencao de suas atividades Entretanto, cabe frisar
gue a decisdo de processamento do pedido de recuperacdo judicial envolve a
analise tdo somente dos requisitos formais (arts. 48 e 51, LRJ), uma vez que o
exame da viabilidade econdmica é de ser feito no curso do procedimento, com a
apresentacédo do Plano de Recuperacdo Judicial seguida de Assembleia Geral de
Credores, culminando com a concessao, ou ndo, do pedido inicial Art. 56, LRJ -
Caso em que a pericia prévia identificou 0 cumprimento dos requisitos de natureza
formal e material do pedido recuperacional (requisitos previstos nos artigos 48 e 51
da Lei n° 11.101/2005) - Decisao mantida RECURSO DESPROVIDO.
RECUPERAQAO JUDICIAL CONTRATO DE FINANCIAMENTO 'DIP FINANCING'
- Art. 69-E, Lei n°® 11.101/2005 - A lei ndo exige que todos os credores sejam
consultados sobre as condi¢c8es de um possivel financiamento a empresa



recuperanda, nem reclama a participacdo de todos os credores nas
negociagdes, seja para nédo dificultar as respectivas tratativas, seja para a
celeridade na obtencédo de novos créditos - RECURSO DESPROVIDO. (TJSP;
Agravo de Instrumento 206741194.2021.8.26.0000; Relator (a): Sérgio Shimura;
Orgéo Julgador: 22 Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro de Santa Cruz
do Rio Pardo - 32 Vara Civel; Data do Julgamento: 19/07/2021; Data de Registro:
19/07/2021).

Na mesma linha, o E. Tribunal de Justica do Mato Grosso também defende que
a homologacdo do DIP Financing independe da aprovacdo de todos os credores,
guando preenchidos os requisitos legais previstos nos artigos 69-A e seguintes da Lei
11.101/2005:

AGRAVO DE INSTRUMENTO — RECUPERACAO JUDICIAL — ARGUICAO DE
INCOMPETENCIA DO JUIZO - AFIRMAGAO DE QUE A EMPRESA
RECUPERANDA POSSUI SEDE E MAIOR ATIVIDADE EM ASSIS/SP -
DOCUMENTOS PROBATORIOS QUE COMPROVAM QUE A MATRIZ/FILIAL DA
EMPRESA RECUPERANDA ESTA SITUADA EM CUIABA/MT - ARGUIGAO
REJEITADA — MANIFESTACAO DE DISCORDANCIA A HOMOLOGAGCAO DO
FINANCIAMENTO NA MODALIDADE “DIP FINANCING” — LEGALIDADE DO
PACTO QUE LEGITIMA A HOMOLOGAGCAO - PREENCHIMENTO DOS
REQUISITOS PREVISTOS NO ART. 69-A A 69-F DA LEI 11.101/2005 — DECISAO
MANTIDA — RECURSO DESPROVIDO. 1. Nos termos do art. 3° da Lei n.°
11.101/2005, a competéncia para a apreciagado da recuperagao judicial é do “juizo
do local do principal estabelecimento do devedor ou da filial de empresa que tenha
sede fora do Brasil”’, entendendo-se por principal estabelecimento aquele em que
se encontra concentrado o maior volume de negdcios da empresa, 0 mais
importante do ponto de vista econdmico, ndo necessariamente as sedes
estatutarias ou contratuais. 2. No caso em que a homologagdo do “DIP
Financing”, consentido a empresa recuperanda, esta amparada no
preenchimento dos requisitos previstos no 69-A & 69-F da Lei n® 11.101/2005,
guais sejam, a autorizagao do Juizo, oitiva do Comité de Credores, a garantia
pela oneracdo ou pela alienagdo fiduciaria que recaia sobre ativos nao
circulantes da devedora ou de terceiros, e na comprovacdo da destinagdo da
operacdo para o financiamento das atividades da devedora em prol de sua
reestruturacédo, inexiste Obice a sua legitimag¢ao, maxime porque a principal
objec&o ao pacto mostra-se total a contra sensu das disposi¢des legais da LREF,
qgue, ha muito, garantiu a extraconcusalidade do crédito oriundo da opera¢éo, no
caso de futura e eventual convolacdo em faléncia da recuperanda, visando mitigar
o risco do negdcio em prol da agente financiadora.

[...] Coaduno com o referido entendimento, posto que a injecdo de capital na
empresa recuperanda, ora Agravada, tem por condéo facilitar o atingimento
do resultado util do processo, permitindo que a receita outrora reservada e
destinada ao fluxo de aquisicdo de gréos para revenda possa ser destinada, ao
menos em parte, para o fluxo de pagamento do plano de soerguimento, o qué, por
sua vez, possibilitara melhores condices de pagamento dos créditos
envoltos no processo recuperacional e o resguardo dos pagamentos dos
credores elencados no feito”. (TJMT. N.U 1015570-94.2021.8.11.0000,
CAMARAS ISOLADAS CIVEIS DE DIREITO PRIVADO, JOAO FERREIRA FILHO,
Primeira Camara de Direito Privado, Julgado em 12/07/2022, Publicado no DJE
20/07/2022)

Ja4 em relacdo a posicdo privilegiada conferida ao agente financiador, esta
também vem sendo admitida pelo E. Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo,
justamente com a finalidade de estimular a injecdo de novos recursos nas empresas

gue atravessam processos de Recuperacédo Judicial:



AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO JUDICIAL. ALIENACAO DE UPI.
MARCA "TRIO". Determinacgéo de realizagdo de nova AGC para deliberar sobre a
validade da contratacdo de empréstimo, na modalidade DIP FINANCING, cujos
créditos foram parcialmente utilizados para efetuar o pagamento de parte do preco
da arrematag&o. Desnecessidade. Plano de recuperacdo que previu a alienacdo da
marca, bem como a possibilidade de serem utilizados créditos extraconcursais
injetados na operacdo da recuperanda, até o limite de R$ 10 milhdes. Edital da
arrematacao que também previu a possibilidade de utilizacao dos referidos créditos.
Validade da operacao que independe de nova deliberacéo assemblear, mas apenas
da andlise de sua higidez pelo juizo a quo. RECURSO PROVIDO.
[...] A evidéncia, isso n&o contraria o quanto constou do plano, especialmente sobre
a possibilidade de utilizacéo dos créditos de DIP Financing para dar lanco, porque
o fomento das atividades da recuperada mediante a concesséo de crédito néo
se enquadra no conceito de despesa, mas sim como crédito extraconcursal
privilegiado, situacdo que autoriza seja pago como parte do produto da
arrematacéo da marca.

[...] Relembre-se que, no decorrer do processo recuperacional, a devedora nao
€ afastada da administracdo da sociedade, ou seja, € livre para, salvos as
excecOes previstas na lei, adotar as medidas que reputar adequadas e
necessarias ao soerguimento, dentre elas, a contratacdo de empréstimos, tal
como na espeécie, ficando o credor em posicdo mais favoravel, justamente em
razdo do risco inerente ao aporte de capital na sociedade em recuperacéo
judicial, dai advindo, pois, a posicdo privilegiada do credor que financia a
recuperacdo da empresa. (TJSP; Agravo de Instrumento 2100495-
86.2021.8.26.0000; Relator (a): AZUMA NISHI; Orgdo Julgador: 12 Camara
Reservada de Direito Empresarial; Foro de Sorocaba - 62. Vara Civel; Data do
Julgamento: 09/08/2021; Data de Registro: 09/08/2021)

RECUPERACAO  JUDICIAL. FINANCIAMENTO  AUTORIZADO PELO
MAGISTRADO QUE PRESIDE A CAUSA. NECESSIDADE E RAZOABILIDADE DO
NEGOCIO. CONDICOES ESPECIAIS QUE DEVEM PASSAR PELA APROVACAO
DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. AUTORIZAQAO PARA O
RECEBIMENTO DE R$ 200.000.000,00. RECURSO PARCIALMENTE PROVIDO.
Recuperacao judicial. Empresas integrantes de grupo empresarial. Financiamento
Cuja autorizacdo para a celebracdo requereram as recuperandas. Deferimento.
Suspensdo antecedente pela auséncia de clareza sobre o negécio, pela
repercussdo do mutuo nos interesses dos credores e pela vinculagéo de importante
ativo das agravadas, qual seja as acdes da empresa INVEPAR. Esclarecimentos
prestados e documentos juntados pelas recorridas. Explicacdo sobre a necessidade
do mutuo ante a falta de caixa da empresa. Publicagéo de informacdes no sitio do
grupo na rede mundial de computadores. Dificuldade em encontrar financiador ante
a crise econdmico-financeira das agravantes. Proposta mais vantajosa apresentada
pela Brookfield. Clausula de exclusividade vencida e nédo renovada. Auséncia de
previsdo de direito de voto e veto da mutuante na AGC. Clausulas que preveem
direitos a Brookfield que devem passar pela aprovacdo da AGC. Clausulas de
cobertura de oferta. Taxas de rescisdo. Condi¢cdes especiais que devem ser
submetidas a aprovacdo da Assembleia de Credores. A¢des da empresa INVEPAR.
Apesar de se constituir importante ativo das recuperandas, tudo indica ser o que
mais apresenta liquidez nessa fase de crise do grupo. Razoabilidade do mutuo.
Liberacdo de parcela do mdtuo para que a situacdo das recuperandas, nao se
agrave e haja tempo para que os credores se reinam e decidam efetivamente sobre
as questbes aqui colocadas. Ndo ha duavida a respeito da necessidade, nos
primeiros meses da recuperacao, do financiamento em favor da empresa em crise.
A possibilidade do financiamento nesta fase é prevista na maior dos paises que
disciplinaram a recuperacédo das empresas em crise, como valioso instrumento para
alcancar o escopo maior de preservacio da empresa. E natural, nesse negécio,
conhecido como DIP financing, a respectiva constituicdo de garantia, porque
aquele que se dispbe a financiar a empresa em crise financeira, pelo risco
maior que expde 0 seu capital, ndo aceita fazé-lo sem importante garantia da



restituicio do quanto emprestado. E o que justifica as bases do negécio
examinado nestes autos e autoriza a sua aprovacdo nos termos indicados.
Autorizacao para a liberagdo de parcela do financiamento em favor das agravadas.
Recurso parcialmente provido.

(TISP; Agravo de Instrumento 2152907-04.2015.8.26.0000; Relator (a): Carlos
Alberto Garbi; Orgéo Julgador: 22 Camara Reservada de Direito Empresarial; Foro
Central Civel - 12 Vara de Faléncias e Recuperag¢fes Judiciais; Data do Julgamento:
02/12/2015; Data de Registro: 03/12/2015)

Na mesma linha, por meio do Informativo n°. 703, o C. Superior Tribunal de
Justica reconheceu que a concessdo de financiamento as sociedades em
Recuperacéo Judicial é tdo essencial para o fortalecimento da atividade produtiva e o
soerguimento das empresas, que a Lei 14.112/2020 introduziu a modalidade

especifica de DIP Financing, in verbis:

No ponto, o financiamento da sociedade em recuperacédo judicial é tdo vital
para o sucesso do fortalecimento da atividade produtiva no Pais, que a Lei n.
14.112/2020, ao modificar a Lei n. 11.101/2005, concebeu modalidade
especifica de financiamento aos recuperandos, introduzindo no Direito Péatrio
os institutos do "Dip (debtor-in-possession) Finance" e do "Credor Parceiro".
De fato, a nova redacdo do paragrafo Unico do art. 67 da Lei n. 11.101/2005,
prestigia o chamado "Credor Parceiro" ou "Credor Estratégico”, que € aquele que
recebe vantagens e privilégios caso continue a fornecer insumos, mercadorias,
créditos ou que adquira papéis e debéntures da recuperanda.

[...] Na mesma esteira, outra essencial inovagcdo foi inserida na Lei n.
11.101/2005, pela Lei n. 14.112/2020, com os arts. 69-A e seguintes. Trata-se
do instituto, de comum aplicacdo no direito estadunidense, do "Dip (debtor-
in-possession) Finance", o que revela a herculea preocupacédo do legislador
com a continuidade do fluxo de caixa e de novos financiamentos (Fresh
Money) para a recuperacéo judicial.

[...] Assim, o Dip Finance permite que o juiz, eventualmente, depois de ouvir o
comité de credores, caso constituido, autorize a contratagdo de novos
financiamentos pela recuperanda, que sejam garantidos pela oneracédo ou
pela alienacgéo fiduciaria de bens e direitos, proprios (pertencentes ao ativo
nado circulante do devedor) ou de terceiros, desde que o "dinheiro novo"
(Fresh Money) seja utilizado para financiar as atividades e as despesas de
reestruturacéo ou de preservacéo do valor de ativos da recuperanda.

(STY; Informativo n° 703, de 09/08/2021,;
REsp 1.828.248-MT, Rel. Min. Luis Felipe Saloméo, Rel. Acd. Min. Raul Araujo,
Quarta Turma, por maioria, julgado em 05/08/2021).

Portanto, embora o contrato de DIP Financing somente tenha sido introduzido
no ordenamento juridico brasileiro por meio da Lei 14.112/2020 € importante destacar
que a concessdo de financiamento as empresas em Recuperagdo Judicial é tao
importante a manutencéo da fonte produtiva e soerguimento destas empresas que ja
vinha sendo admitida pela jurisprudéncia brasileira, com fundamento nos artigos 66 e
67 da Lei 11.101/2005.


https://processo.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?livre=%28RESP.clas.+e+%40num%3D%221828248%22%29+ou+%28RESP+adj+%221828248%22%29.suce.
https://processo.stj.jus.br/SCON/jurisprudencia/toc.jsp?livre=%28RESP.clas.+e+%40num%3D%221828248%22%29+ou+%28RESP+adj+%221828248%22%29.suce.

CONCLUSAO

Conforme discorrido ao longo do presente artigo, a Reforma da Lei de Faléncias
e Recuperacdo Judicial trouxe diversas inovacfes e regulamentacdes ao
ordenamento juridico brasileiro, dentre as quais se destaca o contrato de DIP

Financing.

Em sintese, trata-se de um mecanismo inspirado na legislacdo norte-
americana, cuja finalidade é justamente incentivar a concessao de crédito e injecdo
de novos recursos as empresas que encontram-se em Recuperacdo Judicial, para
garantir a manutencéao de sua atividade produtiva e o soerguimento das empresas em

crises.

Desse modo, embora a concessdo de empréstimos as empresas em crise ja
viesse sendo admitida no ambito dos processos recuperacionais, com fundamento
nos artigos 66 e 67 da Lei 11.101/2005, fato é que esta modalidade contratual somente
fol regulamentada pelo ordenamento juridico brasileiro apdés o advento da Lei n°
14.112/2020.

Nesse sentido, dentre as inovacgdes trazidas pela Reforma da Lei de Faléncias
e Recuperacdes Judiciais, destaca-se o contrato de DIP Financing, que consiste,
basicamente, em uma modalidade de financiamento por meio qual se admite a
concessao de empréstimos as devedoras, durante o processo de Recuperacao
Judicial, com o intuito de garantir que estas continuem operando durante o periodo

em que se encontram sob protecéao judicial.

Portanto, os contratos de DIP Financing, introduzidos no ordenamento juridico
pela Lei n°® 14.112/2020, podem ser definidos como um mecanismo de auxilio as
empresas que, apesar de economicamente viaveis, atravessam delicada situacéo
econdmico-financeira, por meio do qual sdo concedidos incentivos aos investidores
para a injecao de novos recursos, com a finalidade de garantir o pagamento de suas
despesas, funcionérios e a continuidade de suas operacdes e, com isso, auxiliam no

soerguimento e reestruturacdo das empresas em Recuperacédo Judicial.
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ANEXO | — MODELO DE CLAUSULA CONTRATUAL TiPICA DE DIP FINANCING

DA CLAUSULA DIP FINANCE — DA POSSIBILIDADE DE UTILIZACAO DOS
ADIANTAMENTOS COMO CREDITO NA AQUISICAO DO BEM IMOVEL “XYZ”

1.1

1.2.

1.3.

1.4.

Os valores ora adiantados pela MUTUANTE, conforme indicado na clausula X
e seus subitens, a qualquer tempo, Ihe conferirdo a condi¢cdo de credor titular
de obrigacdes liquidas e certas dotadas de preferéncia legal, & medida em que
contraidas pela Recuperanda apés o pedido de Recuperacéo Judicial.

Referida preferéncia legal encontra-se positivada no art. 67 c.c. 84, inciso “V”,
ambos da Lei n° 11.101/05, na qualidade de “DIP — debtor in possession”, de
modo que as sobreditas disposicfes se aplicam inteiramente ao presente

Instrumento e norteardo as diretrizes do presente Contrato.

Considerando que a Recuperanda apresentou seu plano de Recuperacao
Judicial nos autos do processo Nn°. XXXXXXXXXXXXXXX, no qual prevé a
constituicdo da Unidade Produtiva Isolada “XYZ” para alienacdo na forma do
art. 60, pr. Unico, da Lei n°. 11.101/05 — que pressupfe 0 pagamento do preco
de aquisicdo por meio de créditos decorrentes de obrigacdes contraida no
curso de sua Recuperacédo Judicial (Créditos “DIP — debtor in possession”) —, e
considerando ainda que os valores objeto deste contrato enquadram-se nessa
situacdo, a MUTUTANTE tem interesse em adquirir a sobredita Unidade

Produtiva Isolada, através de participacdo no Processo Competitivo.

Em raz&o do item acima, a Recuperanda reconhece e concorda de forma
irrevogavel e irretratdvel que os valores emprestados pela MUTUANTE e
devidos pela MUTUARIA e pela Recuperanda, poderdo, a livre escolha da
MUTUANTE, pelo seu valor total ou parcial, ainda que nao vencidos, ser
utilizados como pagamento para aquisicdo da Unidade Produtiva Isolada
“XYZ”, dentro das regras de alienacdo previstas no Plano de Recuperagao

Judicial da Recuperanda, por meio de compensacao legal e/ou contratual.



1.5.

1.6.

A Recuperanda se obriga a tomar todas as medidas legais necessarias para
que, caso a MUTUANTE exerca o direito de apresentar oferta para aquisicao
da Unidade Produtiva Isolada “XYZ” no ambito do Processo Competitivo, esta
possa utilizar os créditos decorrentes deste instrumento como meio de

pagamento.

Tendo em vista o manifesto interesse da MUTUANTE em utilizar seus créditos
para fins de participacdo do Processo Competitivo, a Recuperanda assume a
expressa obrigacdo de fazer constar do Edital do Processo Competitivo
clausula expressa prevendo que, na hipétese da MUTUANTE né&o sagrar-se
vencedora do certame, o eventual preco pago pelo lance vencedor sera
utilizado prioritariamente para pagamento dos créditos decorrentes deste
instrumento e/ou de outros créditos que tenham a natureza extraconcursal de
DIP Finance que sejam de titularidade da MUTUANTE.



