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Aspectos da recuperacao extrajudicial: diferencas
estruturais einterpretativas
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A recuperacdo extrajudicial pode ser compreendida como um mecanismo de superacdo da crise econdmico-financeira que
permite ao devedor negociar, de forma predominantemente privada, novas condi¢des de pagamento com parte ou a
totalidade de seus credores, mediante a celebraco de um acordo que, uma vez observados os requisitos previstos na L el
n° 11.101/2005, podera ser submetido a homologacgéo judicial para produzir efeitos. [1]

No Brasil, arecuperacdo extragjudicial esta regulamentada nos artigos
161 e seguintes da Lei n°® 11.101/2005, dispositivos que foram
substancialmente modificados pelaLel n°® 14.112/2020. Entre as
principais alteracdes, destacam-se a reducéo do quérum para

homol ogacéo do plano (artigo 163, caput), a possibilidade de
distribuicdo do pedido com adesdo inicial de um terco dos créditos
sujeitos, assegurando-se prazo de 90 dias para complementacéo do
quérum (artigo 163, § 7°), aintroducéo de mecanismo de suspensao das
execugdes promovidas pelos credores sujeitos ao plano (artigo 163, § 8°)
e aampliacdo das hipoteses de sujeicdo de créditos a recuperacao
extrajudicial, inclusive créditos trabal histas mediante negociagdo
coletiva (artigo 161, § 1°).

Os efeitos dessa alteracao |egislativa podem ser identificados nos dados divulgados pelo Observatério Brasileiro de
Recuperacdo Extrajudicial (Obre), que apontam para um crescimento acentuado do ndmero de recuperacdes extrajudiciais
no pais apds a entrada em vigor da Lei n°® 14.112/2020. Se, entre 2006 e 2019, amédia anual de casos no Brasil erade 3,5,
em 2020 foram contabilizados 12 casos; em 2021, 16; em 2022, 21; em 2023, 40; em 2024, 68; em 2025, 84; e, em 2026,
até 0 momento, 27 casos. [2]

Exemplo paradigmético da crescente utilizago da recuperagdo extrajudicial € o caso da Raizen. Em marco de 2026, a
companhia protocolou pedido de homologac&o de plano de recuperacéo extrgjudicial destinado a reestruturacéo de um
passivo de aproximadamente R$ 65 bilhdes. O plano foi apresentado no inicio do més de junho [3] com adesdo expressiva
dos credores abrangidos e, ao final das negociagdes, obteve apoio de aproximadamente 80% dos créditos sujeitos a
reestruturacéo [4], superando com ampla margem o quérum previsto no artigo 163 daLei n° 11.101/2005.

Considerado o maior plano de recuperacdo extrajudicial ja submetido ao Poder Judiciério brasileiro, o caso envolveu
negociagies com instituigdes financeiras, detentores de titulos de divida e investidores do mercado de capitais, prevendo,
entre outras medidas, a conversao de parte da divida em participagdo societaria, a emissao de novos instrumentos de
divida e aportes de capital pelos acionistas controladores.

O cen&rio aqui descrito demonstra que a recuperagao extrajudicial passou a ocupar posi¢do de destaque entre 0s
instrumentos de reestruturacdo empresarial previstos naLei n° 11.101/2005. Esse contexto, contudo, ndo afasta a
necessidade de examinar criticamente os limites estruturais da recuperacéo extrajudicial, especialmente quando
comparada a recuperacdo judicial. E justamente nessa perspectiva que se revela relevante compreender as diferencas
fundamentais entre ambos os institutos.

Embora a recuperacdo judicial e arecuperacdo extrajudicial compartilhem diversos institutos e possuam inegavel
proximidade funcional, trata-se de mecanismos construidos sobre premissas normativas distintas, circunstancia que impde
abordagens igual mente distintas por parte dos advogados, dos credores e do proprio Poder Judiciério.
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A diferenca ndo € meramente procedimental. Em realidade, decorre da
prépria natureza dos institutos. Nesse sentido, a recuperagdo judicial foi
concebida pelo legislador como um procedimento coletivo destinado a
materializac8o da vontade dos credores no ambito do proprio processo.
Jaarecuperacdo extrgjudicial parte de l6gicadiversa: pressupde que a
negociacdo tenha sido construida no ambiente privado, cabendo ao Poder
Judiciario, em regra, verificar aregularidade da negociacdo realizada e a
observancia dos requisitos legai s necessarios a producao dos efeitos
pretendidos.

Essa distingdo estrutural explica diversas diferencas existentes entre os
dois regimes. Na recuperac&o judicial, embora nada impeca que o
devedor ingresse em juizo ja acompanhado de tratativas avangadas ou
até mesmo de acordos previamente construidos com parte de seus

credores, o plano de recuperacéo judicial somente serd apresentado apés - o=l

o deferimento do processamento, observado o prazo previsto no artigo o I n I a 0
53 dalLei n°11.101/2005.

Apresentado o plano, inicia-se uma fase processual destinada justamente

aformacado da vontade coletiva dos credores. A legislagdo assegura

prazo para apresentacéo de objecles, prevé a convocacao de assembleia-geral de credores quando necessério e ingtitui

diversos mecanismos voltados a producgdo e circulacéo de informagdes relevantes para subsidiar a deliberagdo dos
credores.

Nesse contexto, assume especial relevancia afigura do administrador judicial. Nomeado ja na decisdo que defere o
processamento da recuperacdo, nos termos do artigo 52, inciso |, daLei n° 11.101/2005, o administrador judicial exerce
funcBes informacionais e fiscalizatérias essenciais para 0 adegquado funcionamento do procedimento recuperacional .
Compete-lhe, entre outras atribuicbes, promover a verificagdo administrativa dos créditos, elaborar arelacdo de credores
previstano artigo 7°, 8§ 2°, fiscalizar as atividades do devedor, apresentar relatorios mensais e elaborar relatorio sobre o
plano de recuperacao judicial, fornecendo aos credores informagdes relevantes para o exercicio consciente e informado de
seu direito de voto.

A prépriaestrutura da recuperacdo judicial demonstra que o legislador ndo pressup8e que a negociagdo esteja concluida
quando do ajuizamento da demanda. Ao contrério, criaum ambiente institucional destinado a permitir que a negociacéo
coletiva se desenvolva ao longo do procedimento, sob supervisdo judicial e com o suporte técnico do administrador
judicial.

L 6gica da recuper acdo extrajudicial é substancialmente distinta

A modalidade facultativa, previstano artigo 162 da Lei n° 11.101/2005, produz efeitos apenas em relacdo aos credores
gue expressamente aderiram ao plano. Ja a modalidade impositiva, disciplinada pelo artigo 163, permite a extensdo dos
efeitos da negociacéo aos credores dissidentes pertencentes as espécies de créditos abrangidas, desde que observado o
quérum legalmente exigido. Em ambas as hipéteses, contudo, a premissa permanece a mesma. a hegociacdo deve ocorrer
predominantemente fora do ambiente judicial.

Na recuperagdo extrgjudicial impositiva, inclusive, alegislagdo admite que parte do quérum seja obtida apds o
ajuizamento do pedido de homologac&o. Ainda assim, ndo se est4 diante de uma negociagdo conduzida judicialmente. O
que alei autoriza € a complementacdo de adesdes jainiciadas no ambiente privado, observados os requisitos previstos no
artigo 163, caput e 88 1°e 7°, da Lel n° 11.101/2005.

Essa diferenca repercute diretamente na documentacéo exigida em cada procedimento. Na recuperacdo judicial, arelacdo
de credores apresentada pelo devedor naformado artigo 51, inciso |11, possui carater inicial e provisorio. O sistema
admite a existéncia de equivocos, divergéncias e omissdes justamente porgue institui mecanismaos posteriores destinados a
verificagdo e depuragdo dessas informagoes.

ApGs o deferimento do processamento, o administrador judicial promovera a verificagdo administrativa dos créditos,
examinando livros, documentos e informagdes fornecidas tanto pelo devedor quanto pelos credores. Posteriormente, serd
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publicada arelacdo de credores prevista no artigo 7°, 8§ 2°, contra a qual poder&o ser apresentadas divergéncias,
habilitagdes e impugnagdes. A recuperagdo judicial, portanto, admite que a relagdo inicialmente apresentada pelo devedor
ndo corresponda integralmente a realidade dos créditos sujeitos ao processo.

Na recuperacdo extrajudicial ocorre exatamente o contrario

Como inexiste fase de verificacgo administrativa dos créditos e ndo ha procedimento coletivo destinado a corregéo
posterior darelacéo de credores apresentada pel o devedor, a documentacdo que instrui o pedido de homol ogagéo assume
papel central para a prépria aferi¢do da regularidade do plano e daformagdo do quérum legal exigido pelo artigo 163 da
Lei n°11.101/2005.

Por razéo, ndo basta a meraindicacdo unilateral de credores, valores ou percentuais de adesdo. A homol ogacéo
pressupde documentacdo idodnea capaz de demonstrar a existéncia dos créditos abrangidos, sua titularidade, classificacéo,
extensdo econdmica e a efetiva manifestacéo de vontade dos credores aderentes.

N&o se trata de formalismo excessivo. Trata-se de consequéncia |l gica da propria estrutura normativa da recuperacéo
extrgjudicial, que pressup8e que a negociagdo chegue ao Poder Judiciario ja concluida e suficientemente documentada.
Ausentes 0s requisitos legai s necessarios & homologagdo, a consequéncia natural ndo serd ainstauracéo de novas etapas
negociais ou deliberativas, mas o indeferimento da homologac&o pretendida, nos termos do disposto no artigo 163, caput
e86° inciso I1, cumulado com o artigo 164, 8 3% inciso | € 8 6.%, daLei n°11.101/2005.

E justamente nesse ponto que surge um dos equivocos mais recorrentes na andlise da recuperacdo extrajudicial: atentativa
de transplantar para esse procedimento premissas préprias da recuperacao judicial.

Outro exempl o relevante dessa distor¢ao pode ser observado na andlise das clausulas que instituem subclasses ou credores
parceiros. N&o se discute a possibilidade de tratamento diferenciado entre credores que se encontrem em situacoes
distintas. A jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica consolidou entendimento no sentido de que o principio da par
conditio creditorum ndo impede a criacdo de subclasses fundadas em critérios objetivos, razodveis e economicamente
justificaveis[5].

Assim, admite-se a concessao de condicdes diferenciadas a fornecedores estratégicos, financiadores, parceiros comerciais
ou demais agentes cuja colaboracdo seja relevante para a preservacdo da atividade empresarial e para a efetiva
implementac&o do plano. O que ndo se admite é a utilizagdo dessas subclasses como mecanismo de manipulagéo do
qudrum de aprovacdo ou como instrumento de discriminagéo arbitraria entre credores em situacéo equival ente.

Se esse controle j& se mostra indispensavel narecuperacdo judicial, revela-se ainda mais relevante na recuperagéo
extrgjudicial. 1sso porque a recuperacdo judicial estainserida em regime de vocagdo universalista, em que a sujei¢éo dos
créditos decorre predominantemente da préprialel e em que a classificaggo dos credores é previamente definida pelo
artigo 41 dalLei n°11.101/2005.

Na recuperacdo extrajudicial, ao contrario, o devedor dispde de maior liberdade para delimitar as espécies de créditos
abrangidas pela negociacao e estruturar 0s grupos sujeitos aos efeitos do Plano. Essa ampliacéo da autonomia privada,
embora constitua importante instrumento de flexibilizac&o negocial, também potencializa o risco de utilizagdo abusiva das
subclasses como mecanismo de obtencdo artificial do quorum legal.

Permitir que beneficios exclusivos sejam concedidos apenas aos credores cuja adesdo seja necesséria para a formagéo da
maioria exigida pelo artigo 163 da Lei n° 11.101/2005 significa admitir a utilizagdo da recuperagéo extrajudicial como
instrumento de imposi¢do da vontade de determinados credores sobre os demais integrantes do grupo abrangido pela

negoci acao.

Por razéo, a analise da validade dessas clausulas por parte do juiz ndo pode ser menos rigorosa na recuperacao
extrgjudicial. Ao contrario. Justamente porque a sistematica extrgjudicial confere maior liberdade ao devedor para definir
0 universo de credores abrangidos pela negociacdo, o controle de legalidade dessas diferenciacdes deve ser
particularmente criterioso, impedindo que a autonomia privada seja utilizada como instrumento de manipulacéo do
quérum legal ou de supressdo indevida dos direitos dos credores dissidentes.

Conclusao
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A breve andlise aqui proposta demonstra que a recuperagdo extrajudicial ndo pode ser compreendida como uma versao
simplificada da recuperacdo judicial. Embora ambas integrem o sistema de preservacao da empresainstituido pelaLei n°
11.101/2005, cada uma delas foi concebida para operar sob pressupostos distintos e por meio de instrumentos proprios.
Isto €, enquanto arecuperacdo judicial se estrutura sobre a construgdo processua da vontade coletiva dos credores, a
recuperagdo extrajudicial repousa preponderantemente sobre a autonomia privada e sobre a premissa de que a hegociagéo
j& se encontra substancialmente concluida quando submetida ao controle jurisdicional. Essa diferenca repercute
diretamente na extensdo do controle judicial, narelevancia da documentacdo apresentada, naformacao do quérum legal e
nos mecanismos de protecdo conferidos aos credores sujeitos aos efeitos do Plano.

Por essa razéo, o fortalecimento da recuperacéo extrajudicial observado nos Ultimos anos deve ser acompanhado de igual
amadurecimento interpretativo. O crescimento do instituto ndo afasta a necessidade de rigor nafiscalizacdo dos requisitos
legais nem autoriza a flexibilizac&o de garantias destinadas a assegurar a legitimidade da negociagéo e a protecéo dos
credores dissidentes. Ao contrario, quanto maior a autonomia conferida aos agentes econdmicos na construgdo das
solugdes negociais, maior deve ser a preocupacdo com a transparéncia do procedimento, com a integridade da formagéo
do consenso e com a prevencdo de mecanismos capazes de distorcer artificialmente a vontade coletiva.

[1] Nesse sentido: SANTOS, Paulo Penalva. A Recuperacéo Extrajudicial. In: SALOMAO, Luis Felipe;

Recuperacdo Judicial, Extrgjudicial e Faléncia: Teoriae Pratica. 9. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2026. p. 580; BEZERRA
FILHO, Manoel Justino. Lei de Recuperacdo de empresas e Faléncia: Lei 11.101/2005 comentada artigo por artigo. 15.
ed. S3o Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2021. p. 526; e SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentérios a lei de
recuperacao de empresas e faléncia. 3. ed. S&o Paulo: Saraivalur, 2022. p. 620.

[2] Disponivel aqui
[3] Disponivel aqui
[4] A respeito: aqui

[5] Neste sentido: (1) STJ, Agint no AREsp 2.344.215/SP, Rel.: Min. Jodo Otévio de Noronha, 4.2T., j. 08.09.2025; e (2)
STJ, Agint no AREsp 2.468.534/PR, Rel.: Min. Humberto Martins, 3.2T., j. 08.09.2025.

Fonte: https.//conjur.jumps.com.br/2026-j un-22/aspectos-da-recuperacao-extrajudicial -diferencas-estruturai s-e-interpretativas/
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