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Atuacéo de watchdogs ganhaterreno nasrecuper agoes
judiciais

15/10/2022

Em maio deste ano, a 12 Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de Justica de Sao Paulo confirmou a
nomeacdo de um agente de monitoramento financeiro, também conhecido como watchdog, para acompanhar as atividades
da Viacgo Itapemirim, com o abjetivo de proteger os interesses dos credores e o cumprimento efetivo do plano de
recuperacdo judicial da empresa.
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Recuperacdo da Itapemirim teve participacdo tardia de um whatchdog
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A Itapemirim teve sua faléncia decretada pela 12 Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais de S&o Paulo no ultimo dia
21, atendendo a um pedido feito pelo Ministério Pablico em janeiro deste ano. O MP baseou o pedido nosincisos |V e VI
do artigo 73 daLei 11.101/05: o inciso VI diz que o juiz deve decretar a faléncia da recuperanda "quando identificado o
esvaziamento patrimonia da devedora que implique liquidacdo substancial da empresa, em prejuizo de credores ndo
sujeitos arecuperacdo judicial, inclusive as Fazendas Plblicas’; jAo inciso IV prevé a quebra da empresa em recuperacao
judicial caso haja"descumprimento de qualquer obrigacdo assumida no plano de recuperacéo”.

Além de ter deixado muitos clientes da ltapemirim Linhas Aéreas a ver navios — ja que avifes eles ndo viram mesmo —,
arecuperacdo da empresa chamou a atengéo pela participacdo do watchdog no processo. E uma participacao tardia, pois o
profissional so teve anomeagdo confirmada seis anos depois de a ltapemirim ter entrado em RJ. O que levaauma
pergunta: a situagéo teria sido diferente se ele tivesse entrado em agdo mais cedo?

"Talvez as coisas acontecessem de outra forma se desde 0 comeco a presenca de um watchdog tivesse sido prevista',
opina Cypriano Camar go, CEO da CCC Monitoramento, empresa pioneira do setor no pais. Segundo ele, anomeacdo do

watchdog para a recuperacdo da Itapemirim ndo seguiu o padréo, ja que o profissional costuma ser indicado no momento
da aprovacdo do plano de RJ.

Regular ou n&o regular?

A novaLei de Recuperacdo Judicial e Faléncias néo prevé afigura do watchdog. No entanto, a demanda por esses
profissionais tem crescido muito, e por isso arevista eletronica Consultor Juridico questionou especialistas no tema
sobre a necessidade de regul agéo da atividade de agente de monitoramento financeiro.

"A presenca do watchdog ndo é obrigatdria em um processo de recuperacdo judicia. Ela é recomendada. Esse profissional

ajuda a dar uma credibilidade maior aos casos em que houver dlvidas sobre a viabilidade do plano pelos credores.
Portanto, eu ndo acredito que seja necessaria a regulacéo dessa atividade”, diz Camargo.
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Pedro Almeida, especiaistaem Direito Societério e Recuperacdo Judicial no escritério GVM Advogados, pensa
diferente. "A regulacéo seria benéfica por definir as competéncias desses profissionais. Na préatica, pode haver um conflito
entre as diligéncias que o watchdog precisa adotar com as que lhe s8o facultadas. A Lel de Recuperacéo e Faléncias ndo
falanada, por exemplo, da nomeacdo de um watchdog por iniciativado juiz, e isso pode gerar um cenario em que ndo ha
concordancia entre a empresa e 0s demais agentes processuais.”

Head de Contencioso Empresaria Civel, Recuperacéo de Empresas e Arbitragem do Donelli Abreu Sodré e Nicolai
Advogados, Renato L eopoldo e Silva também defende a necessidade de regulacdo do watchdog. "Encaro como um
profissional que é mais técnico parater um olhar sobre o dia adia daempresa. Ele € um novo player no processo e, como
todos os outros, deve ser regulado.”

Fiscal dojuiz

Ligia Ribeiro Sacar do, socia da &rea de Recuperacéo de Crédito da banca Rayes e Fagundes Advogados Associados,
defende a atuagdo do watchdog quando for preciso fiscalizar de perto a RJ para evitar o cometimento de fraudes pelos
administradores da empresa, sem, contudo, retiré-los da administragéo. 1sso porque o profissional deve selimitar afazer a
fiscalizac8o e relatar os acontecimentos ao juiz, ndo assumindo qualquer ato de gestao.

"A utilizacdo do watchdog, quando bem empregada, pode auxiliar na condugdo dos processos de recuperacdo judicial,
trazendo transparéncia para casos que, em razao das suspeitas de fraude, esvaziamento de patriménio etc., acabam se
estendendo por anos e se afastando do objetivo principal de preservar a atividade produtiva, maximizando o ativo para
atendimento, dentro das regras do plano aprovado, das pretensdes dos credores.”

Por suavez, Ricardo Martiniano de Azevedo, especialistaem Direito Empresarial da Weiss Advocacia, acredita que o
trabalho de um watchdog minimiza o risco de desvios de recursos e atos prejudiciais a empresa. "Acredito que tal figura
seja benéfica a qualquer processo de recuperacdo judicial, em especia aqueles de grandes empresas, que possuem uma
movimentagao financeira vultosa, 0 que caracterizaria um cendrio mais propicio para eventuais desvios."

Pedro Almeida destaca que a atuac&o do watchdog pode evitar um dos principais perigos das recuperacfes judiciais, que é
0 risco de o credor ficar sabendo tarde demais da inviabilidade da empresa. "M Uuitas vezes vemos que processos de
recuperacdo sdo usados apenas para adiar a faléncia das empresas. Com isso, muitos bens se perdem no meio do caminho
e 0 recebimento do crédito é protelado."

Funcédo em crescimento

O primeiro processo de recuperacgéo judicial do Brasil acontar com afigura do watchdog foi o da PDG Realty. Nomeado
em dezembro de 2017, o profissional tinha a responsabilidade de monitorar um grupo com mais de 800 empresas (com
aproximadamente 500 del as sujeitas a recuperacdo judicial), aproximadamente 2,4 mil contas correntes e cerca de 30 mil
transagdes por més. A empresa conseguiu sobreviver aum processo gque envolvia um passivo de R$ 5,3 bilhdes, com mais
de 22 mil credores, e agora busca expandir suas atividades.

"Na época, eraamaior recuperacao judicial do Brasil, e um dos motivos principais para o plano de recuperacéo ter sido
aprovado foi o fato de ter um agente independente para monitorar o caixa da empresa’, afirma Camargo.

A recuperacdo da Novonor — antiga Obebrecht — € outro caso que confirma a tendéncia de alta na utilizac&o do
watchdog. O plano engloba a restruturagéo de passivos superiores a R$ 60 bilhdes.

O mesmo ocorre com a recuperacdo da Atvos (braco sucroalcoleiro do grupo Novonor), aprovada em agosto de 2020,
gue também conta com o trabalho de um agente de monitoramento financeiro, assim como o processo de RJ do Estaleiro

Atlantico Sul. A empresa, com endividamento superior a R$ 2,3 bilhdes e um total de 405 credores, teve o seu plano de
recuperacdo homologado em maio de 2021, ja prevendo a presenca da figura de um watchdog.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2022-out-15/atuacao-watchdogs-ganha-terreno-recuperacoes-judiciai s/
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