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RESUMO

Este trabalho aborda a relevancia do financiamento de arbitragem por terceiros (Third-
Party Funding — TPF) como uma solucdo para empresas em recuperacdo judicial
enfrentarem os altos custos dos procedimentos arbitrais. A recuperagao judicial,
regida pela Lei n°® 11.101/2005, visa a reestruturacdo de empresas em crise,
assegurando a continuidade de suas atividades e a manutencdo de empregos, mas
enfrenta limitagcdes financeiras significativas, inclusive ao momento de ingresso de
procedimentos como a arbitragem, que, embora eficiente e especializada, apresenta
custos que podem ser proibitivos, criando um obstaculo ao acesso a justica para
empresas em dificuldades, € nesse contexto que o TPF se destaca como uma
alternativa viavel para viabilizar a participacdo de empresas em litigios arbitrais sem
comprometimento de seus recursos. O estudo explora as vantagens do TPF, como o
apoio financeiro que ndo onera a empresa, e o potencial beneficio para os credores
em caso de sucesso do litigio, contudo, aborda também os desafios, incluindo
qguestdes de transparéncia, a influéncia do financiador no processo e a necessidade
de regulamentacéo para evitar conflitos de interesse. O TPF pode ser essencial para
garantir o acesso a justica, alinhando-se ao principio da preservacao da empresa, mas
€ necessario que sua aplicacdo seja pautada por normas que assegurem a

imparcialidade e protejam os direitos de todas as partes.

Palavras-chave: Recuperacdao Judicial, Financiamento de Litigio, Third-Party

Funding, Acesso a Justica.



ABSTRACT

This paper addresses the importance of third-party funding (TPF) for arbitration as a
solution for companies in judicial recovery facing the high costs of arbitration
procedures. Judicial recovery, governed by Law No. 11.101/2005, aims to restructure
companies in financial distress, ensuring the continuity of their operations and the
maintenance of jobs, but it encounters significant financial limitations. Arbitration,
although efficient and specialized, involves costs that can be prohibitive, creating a
barrier to accessing justice for companies in financial hardship. In this context, TPF
emerges as a viable alternative to enable companies to participate in arbitral
proceedings without depleting their resources. The study explores the advantages of
TPF, such as financial support that does not burden the company, and the potential
benefits for creditors in case of a successful outcome, however, it also addresses the
challenges, including issues of transparency, the influence of the funder on the
process, and the need for regulation to prevent conflicts of interest. TPF can be
essential in ensuring access to justice, aligning with the principle of business
preservation, but its application must be governed by rules that guarantee impartiality

and protect the rights of all parties involved.

Keywords: judicial recovery, arbitration funding, Third-Party Funding, access to

justice, companies in crisis, regulation.
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1 INTRODUCAO

A recuperacédo judicial € um dos instrumentos mais relevantes na
preservacao de empresas em situagdo de crise econdmico-financeira, buscando o
equilibrio entre os interesses dos credores e a continuidade da atividade empresarial.
Ela foi regulamentada pela Lei n°® 11.101/2005, e tem como objetivo a reestruturacéo
da empresa devedora para manter sua funcao social, preservar empregos e fomentar
a atividade econdmica, ou seja, busca proteger a atividade empresaria.

No entanto, a complexidade e as limitagbes associadas a esse
processo criam desafios significativos, principalmente quando ha a necessidade de
resolucao de litigios por meio da arbitragem, um método de solucéo de controvérsias
que, embora eficiente, se demonstra oneroso e inacessivel para empresas em
dificuldades financeiras.

A arbitragem, € reconhecida por sua capacidade de proporcionar
decisbes especializadas e ageis em disputas comerciais e empresariais,
caracteristicas que a tornam atraente para resolver conflitos complexos, entre eles
agueles que envolvam empresas em recuperacao judicial, desde que tratando
exclusivamente de bens patrimoniais disponiveis.

Todavia, os altos custos envolvidos, que incluem honoréarios de
arbitros, taxas de administracdo de instituices arbitrais e despesas processuais,
frequentemente se mostram um obstaculo intransponivel para empresas em
recuperacdo, e é diante desse cenario que o financiamento de arbitragem por
terceiros, conhecido como Third-Party Funding (TPF), emerge como uma solucéo
viavel e estratégica para superar essas barreiras financeiras.

O TPF permite que uma entidade externa e sem envolvimento direto
no litigio assuma os custos do processo arbitral em troca de uma participacado nos
resultados positivos do caso. Essa modalidade de financiamento é amplamente
utilizada em outros paises e tem ganhado espac¢o no Brasil devido a sua capacidade
de democratizar 0 acesso a justica e garantir que empresas em dificuldades possam
buscar solucdes para seus conflitos sem comprometer ainda mais seu fluxo de caixa,

se alinhando, portanto, aos objetivos da recuperagao judicial, promovendo a
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continuidade da atividade empresaria e assegurando a defesa de direitos patrimoniais
gue podem impactar diretamente a viabilidade da empresa.

A introducao do financiamento de arbitragem por terceiros no contexto
da recuperacédo judicial ndo apenas amplia as possibilidades de acesso a
procedimentos arbitrais, mas também pode beneficiar os credores, tendo em vista
que, em casos de sucesso, 0s resultados obtidos em litigios financiados tém o
potencial de fortalecer a saude financeira da empresa recuperanda, gerando recursos
que podem ser revertidos para o pagamento de credores e contribuindo para a
estabilidade do processo de recuperacdo. No entanto, essa pratica também levanta
guestdes importantes sobre a influéncia do financiador no litigio, a transparéncia e a
confidencialidade, além de possiveis conflitos de interesse que devem ser abordados
e regulamentados.

O TPF é uma operacéao de risco para o financiador, que apenas sera
remunerado em caso de éxito da parte financiada, essa € uma caracteristica que atrai
investidores que buscam alto retorno, mas também exige uma analise criteriosa do
caso antes de ser aceito para financiamento, incluindo a viabilidade juridica, a
solvéncia da parte contraria e a probabilidade de sucesso no litigio.

A regulamentacdo do TPF ainda € um tema em desenvolvimento,
tanto no Brasil quanto em outros paises, onde questdes como o dever de revelacdo
da existéncia de financiamento e os direitos e deveres do financiador s&o
constantemente debatidos para garantir a imparcialidade do processo.

Nesse sentido, este trabalho tem como objetivo explorar as
potencialidades e desafios do financiamento de arbitragem por terceiros,
especialmente como uma solucdo viavel para empresas em recuperacao judicial,
onde serdo abordados os aspectos juridicos que sustentam a pratica, as modalidades
de financiamento, os impactos sobre o principio da preservacdo da empresa e as
implicagBes para credores e devedores. Além disso, a andlise inclui a discusséo sobre
a transparéncia e confidencialidade no processo arbitral, assegurando que o TPF néo
se torne uma ferramenta que comprometa a integridade e a equidade dos
procedimentos.

Diante disso, esta pesquisa se dedica a solucionar os seguintes
problemas sob a perspectiva do ordenamento juridico brasileiro: poderdo matérias que
envolvam empresas em recuperacao judicial ser dirimidas por meio de arbitragem?

Quais sao as peculiaridades em se instituir um financiador de litigios? Como podera o
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TPF ser um facilitador para que as empresas em recuperacao judicial ingressem em
procedimentos arbitrais?

A compreensao do financiamento de arbitragem por terceiros como
uma ferramenta estratégica em processos de recuperacao judicial pode mudar a
forma como empresas em crise enfrentam disputas legais e protegem seus interesses.
O trabalho propde, portanto, uma reflexdo sobre como essa pratica pode ser integrada
ao ordenamento juridico brasileiro de forma a maximizar seus beneficios e minimizar
0s riscos, promovendo um ambiente mais acessivel para a resolucdo de litigios e a

manutencao da atividade empresaria.
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2 A EMPRESA EM RECUPERACAO JUDICIAL

O processo de recuperacao judicial surge como uma forma de
possibilitar o soerguimento da empresa com dificuldade de adimplir suas obrigacdes,
tendo como principal agravante o pedido tardio, ou somente apresentado quando as
chances de recuperacéo ja sdo diminutas.

Dados do observatério da insolvéncia, projeto da Associacdo
Brasileira de Jurimetria, apontam que a maior parte das empresas que entram em
recuperacao judicial correspondem a médias e grandes empresas, além de grupos
econbmicos, tendo no Rio de Janeiro uma porcentagem de 55,6% dos casos
analisados e em Sao Paulo 52,7%, estas com patriménio auferido - entre as empresas
gue forneceram essa informacéao - entre 10MM e 50MM. O passivo, no entanto, dentro
desta analise, segue muito préximo aos ativos da empresa, de forma que, o patriménio

liquido destas empresas resta prejudicado praticamente em sua totalidade.

Imagem 1 — Relacé&o entre o ativo e 0 passivo declarados pelas recuperandas no
momento da propositura

R3 1B

RS 100MM

Passiva total

R$ 10MM

RS IMM

R$ IMM R$ 10MM R5 100MM R% 1B
Artivo total

Fonte: Observatdrio da Insolvéncia, 2022

Ainda, quando ha uma diferenga entre estes valores, em sua maioria,

0 passivo tende a ser maior do que os ativos, gerando um ambiente de inseguranca
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patrimonial ainda maior, e caso a situacdo se mantenha sem qualquer intervencao,
culminando na faléncia.

A Lei 11.101/05, responsavel por regulamentar a recuperacao judicial
e extrajudicial, além da faléncia do empresario e da sociedade empresaria, determina
gue poderao entrar com o pedido de recuperacéo o devedor que tenha mais 2 anos
de exercicio da atividade que se propde a realizar, além de nao ser falido - e caso
tenha sido anteriormente, que ja tenham sido declaradas extintas as consequéncias
deste pedido, e, por fim, que ndo tenha obtido concesséo de recuperacdo judicial ha
pelo menos 5 anos.

As empresas que buscam a recuperacao judicial como solucao, como
j& demonstrado anteriormente, costumam ser grandes empresas, majoritariamente
relacionadas a servigcos, comércio ou industria (Serasa Experian, 2023). Para além
disso, € o faturamento determinante para o deferimento do processamento da
recuperacao judicial, uma vez que a taxa de deferimento tende a ser maior quando se
trata de empresas com maior taxa de faturamento. Numa anélise dos casos do TJRJ,
nas empresas com faturamento maior que R$10 milhfes a taxa de deferimento chega
a 97,8% e quando se trata das empresas com menor taxa de faturamento essa
porcentagem cai para 74,3%

O pedido de recuperacéo judicial tem por objetivo a manutencdo da
fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, por consequéncia, a preservacao da empresa, sua funcéo social e 0
estimulo a atividade econémica (Art. 47, LRF; Hubler, Medina, p. 133, 2014).

O principio da preservacao da empresa esta diretamente relacionado
ao principio da funcdo social, uma vez que a empresa, como fonte geradora de
riqueza, emprego e renda, atua como um impulsionador essencial da economia do
pais, e sua continuidade é fundamental para o desenvolvimento e crescimento
nacional, por isso, a preservacdo da empresa constitui 0 objetivo central da
recuperacdo judicial, visando manter essas funcdes econbmicas e sociais em
beneficio da coletividade (Bossio, Lanzarini, 2017, p. 6).

Percebe-se, portanto, que o verdadeiro titular dessa superacéo de
crise é a propria atividade empresaria, ou seja, os fatores de producdo organizados,
e nao se trata necessariamente da entidade juridica, mas sim da continuidade da

operacdo econdmica (Scazilli, Spinelli, Tellechea, 2018, p.130).
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2.1 REGIME DE RECUPERACAO JUDICIAL

Nas palavras de Marcelo Sacramone, a Recuperacao Judicial é:

“Instituto juridico criado para permitir ao devedor discutir com os seus
credores, num ambiente institucional, a viabilidade econbmica da
empresa e de sua conducdo pelo empresério para a satisfacdo das
obrigagbes sociais, conforme plano de recuperagdo proposto e que,
se aprovado pelos credores em Assembleia Geral, implicara em
novagao de suas obrigacdes” (Sacramone, 2021, p. 239)

Em se tratando do regime de recuperacdo judicial, este esta
pautado na assuncdo de que, na impossibilidade de arcar com as obrigacdes
contraidas de forma automética, serdo concedidas alternativas para que seja
preservada a atividade empresarial exercida.

A recuperacao judicial baseia-se no principio da solidariedade,
promovendo a cooperacdo em lugar do confronto entre devedor e credores, nesse
contexto, a litigiosidade € substituida pela conciliacéo, os interesses individuais cedem
espaco aos objetivos comuns, e busca-se solu¢des equitativas e solidarias, trocando
a justica comutativa pela distributiva (Barros Neto, 2010, p. 70).

No entanto, para a admissao da recuperacéo judicial, o devedor
deve cumprir requisitos negativos e positivos, ou seja, ndo configurar nenhuma das
hip6teses de impedimento, e também cumprir os requisitos de admissdo. Os requisitos
negativos, previstos no art. 2.° da LRF, excluem a aplicagcdo da lei a empresas
publicas, sociedades de economia mista, instituicdes financeiras, cooperativas de
crédito, consorcios, entidades de previdéncia complementar, operadoras de planos de
saude, seguradoras, sociedades de capitalizacao e entidades similares.

J& os requisitos positivos, estabelecidos no art. 48 da LRF, exigem
que o devedor exerca atividade empresarial regular ha pelo menos dois anos e cumpra
as condicfes descritas nos incisos do referido artigo, incluindo o exercicio continuo e
a regularidade das atividades.

A peticao inicial que ensejara a recuperacéo judicial devera conter
para além dos requisitos de ingresso em qualquer agdo, as causas concretas da
situacdo patrimonial do devedor e das razdes da crise econdmico-financeira. A falta

desses requisitos, resulta no indeferimento, como foi 0 caso do processo de numero
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1153819-28.2023.8.26.0100, onde o juiz de Direito Leonardo Fernandes dos Santos,
da 12 Vara de Faléncias e Recuperacfes Judiciais de Sao Paulo, indeferiu o pedido
de recuperacdo judicial apresentado pela SouthRock Capital, responsavel pela
operacéo das marcas Starbucks, Subway e Eataly no Brasil, onde a empresa alegava
uma divida de R$1,8 bilhdo. Ao negar a tutela antecipada, o magistrado destacou a
auséncia de elementos técnicos suficientes para justificar o pedido, requisitando uma

pericia preliminar na documentacao fornecida pela SouthRock Capital:

"Conforme dispde o art. 51 da Lei n° 11.101/05, a peti¢ao inicial do
pedido de recuperacdo judicial deve ser instruida com
demonstragdes contabeis do balanco patrimonial, de
demonstracdo de resultados acumulados e desde o ultimo
exercicio social, bem como de relatério gerencial de fluxo de
caixa e de sua projecéao. Exige-se, ainda, um relatério completo da
situacdo da empresa do ponto de vista econdmico e comercial. Tais
documentos sdo essenciais para gue o0 juizo tenha condicdes
iniciais de conhecer as reais condicdes da empresa devedora,
especialmente no que concerne a sua Vviabilidade financeira,
econdmica e comercial.”

Deverdo ser também apresentados nesta peticdo os créditos
existentes, e para o fim de submissao aos efeitos da recuperacao judicial considera-
se que a existéncia do crédito é determinada pela data em que ocorreu o seu fato
gerador, conforme tema 1051 do STJ, uma vez que, a submissdo do crédito aos
efeitos da recuperacédo judicial ndo depende de uma sentenca que o declare ou
quantifique, nem do transito em julgado desta sentenca, basta a ocorréncia do fato
gerador.

A existéncia do crédito estd intrinsecamente ligada a relacéo
juridica entre o devedor e o credor, uma vez que é com base nesse liame que surge
o direito de exigir a prestacdo apds a ocorréncia do fato gerador, dessa forma, a
existéncia do crédito ndo necessita de declaracao judicial, assim, j& se estabelece que
a data do fato gerador da obrigacéo €é o critério determinante para a sujei¢cao do crédito
a recuperacao judicial, mesmo que o transito em julgado e a liquidagdo ocorram
posteriormente.

Percebidos os requisitos de admissédo de recuperacao judicial, o
juiz ird deferir o processamento, e a partir dessa decisdo ocorre a suspensao do curso

da prescricao e de todas as a¢des e execucdes contra o devedor, inclusive as movidas
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por credores particulares do sécio solidario, esse periodo, conhecido como stay period
ou suspensdo condicional, tem como propdsito proporcionar a empresa em
recuperacdo a estabilidade necesséaria para elaborar o Plano de Recuperagéo
Judicial, dando-lhe o félego indispensavel para alcancar a reorganizacdo. Essa
suspensao, inicialmente fixada em 180 dias, costuma, na pratica, se estender até a
aprovacao do plano pela assembleia geral de credores, o plano, por sua vez, devera
ser produzido e apresentado no prazo improrrogavel de 60 dias, conforme o art. 53 da
Lei 11.101/2005, contados a partir da decisdo que defere o processamento da
recuperacao, e o descumprimento desse prazo acarreta a decretacdo automatica da
faléncia.

Para além disso, sdo efeitos do deferimento a nomeacdo o
administrador judicial, a determinacdo de que serédo dispensadas as exigéncia de
apresentacdo de certiddes negativas para que o devedor possa continuar suas
atividades, inclusive para firmar contratos com o Poder Publico e receber beneficios
ou incentivos fiscais ou crediticios, sera também exigido que o devedor realize
apresentacdo mensal de contas demonstrativas, sob pena de destituicdo dos
administradores além da intimacdo do Ministério Publico e Fazendas Publicas
Federal, Estaduais e Municipais onde o devedor possua estabelecimentos.

No plano de recuperacédo judicial serd garantida a concessao de
prazos e condi¢cBes especiais de pagamento dos créditos sujeitos a recuperacao, além
disso, este plano garante a concessdao de abatimentos no valor dos créditos
estendendo os prazos de pagamento, além de permitir que este seja realizado por
meio diverso do originalmente acordado, como por exemplo a dacdo em pagamento,
o plano também ira reestruturar os ativos do devedor, modificando o conjunto de bens
gue garantem suas obrigacdes (Kataoka, 2014, p. 232).

ApoOs a apresentacdo do Plano de Recuperacdo Judicial pela
empresa, o juiz responsavel pela recuperacédo determinara a publicacdo de um edital
para notificar os credores sobre o recebimento do plano, conforme o art. 191 da Lei
11.101/05, nessa ocasiao, sera estabelecido um prazo para que os credores possam
apresentar eventuais objecdes ao plano, conforme o art. 55, paragrafo Unico, da
mesma lei (Tomazzeti, 2024, p.207). A publicacdo do edital é essencial para garantir
que os credores tenham a oportunidade de se manifestar, viabilizando um acordo
entre credores e devedor, em observancia ao principio da liberdade contratual,

decorrente da autonomia da vontade das partes.
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Os credores habilitados na Recuperacao Judicial dispdem de 15
dias para, junto a Administracdo Judicial, apresentar suas habilitacdes ou manifestar
divergéncias em relacdo aos créditos listados (art. 70, § 1°, da Lei n° 11.101/2005).
Somente apds a publicacdo do edital previsto no art. 20 da mesma Lei, que divulga a
relacdo de credores pela Administracdo Judicial, € que eventuais impugnacdes ou
habilitacdes de crédito devem ser protocoladas como incidentes processuais em autos
apartados, de acordo com o procedimento previsto no artigo 90.

A aprovacao do plano ocorre, em regra, durante a Assembleia
Geral de Credores, mediante voto favoravel de cada classe de credores, conforme os
arts. 35, 1, a, 41, 42 e 45 da Lei 11.101/05, sendo decidido por meio de decisao judicial
somente em casos excepcionais, como o cram down, previsto no art. 58, 81°, da
referida lei.

Esse cram down, descreve uma situacdo em que um plano de
reestruturacdo ou recuperacgdo € imposto a credores que nao aprovaram a proposta.
Isso ocorre quando um tribunal autoriza a aplicacdo do plano, mesmo sem a
unanimidade ou o percentual de votos normalmente exigido, desde que determinados
critérios sejam cumpridos, como a viabilidade econémica do plano e a garantia de
tratamento justo aos credores, como uma forma de proteger a continuidade da
empresa devedora, ao mesmo tempo em que busca equilibrar os interesses dos
credores e da propria recuperacdo da empresa

Com a aprovagdo do plano de recuperacdo judicial e a
apresentacdo ou dispensa das certiddes negativas de deébitos tributarios, o juiz
concedera a recuperacao judicial. Essa decisdo possui natureza homologatoria,
constituindo titulo executivo judicial e sendo passivel de impugnacdo por meio de
agravo de instrumento (Bastos, Tomazette, Gomes, 2022, p. 267).

Deve também ser observada na construcdo e aprovacao do plano
o principio do par condicio creditorum, conforme o Enunciado 81 da Il Jornada de
Direito Comercial do CJF: “Aplica-se a recuperacao judicial, no que couber, o principio
do par condicio creditorum”.

Ha debates acerca da restricdo deste principio somente a faléncia,
ou se também estaria aplicado a recuperacdo judicial, no entanto, na propria
discusséo do enunciado, € mencionado caso do Tribunal de Justica de S&o Paulo que

reconheceu a aplicabilidade do principio a recuperagao judicial, afirmando que “o par
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condicio creditorum” € a pedra angular sobre a qual se assenta qualquer tipo de
processo judicial de insolvéncia” (Al n. 0136362-29.2011.8.26.0000).

Em atualizacdo a | Jornada de Direito Civil, j& mencionada, com a
reforma de 2020, a Lei n® 11.101/2005 passou a incluir, de forma explicita, a exigéncia
de que o juizo responsavel pela recuperacao controle a adequacéao, proporcionalidade
e razoabilidade dos atos de constricdo que incidam sobre bens de capital essenciais
para a manutencdo da empresa em recuperacao judicial. O juiz pode determinar a
substituicdo desses bens quando forem considerados imprescindiveis para 0s
esforcos de recuperacéo, e se essa determinacao for feita, o juizo da recuperacao
interage com o juiz responsavel pela execucdo por meio de cooperacao jurisdicional.

Apés a aprovacdo do plano, este sera anexado aos autos do
processo de recuperacdo para que o juiz possa homologa-lo, momento em que havera
um controle de legalidade para garantir que os credores ndo aprovem disposi¢cées que
estejam em desacordo com as normas legais, conforme enunciado 44 da | Jornada
de Direito Comercial do CJF (Basilio, Ferraz, 2019, p. 5).

No entanto, o juiz n&do realiza o controle da viabilidade financeira
do plano, conforme o entendimento consolidado pelo enunciado 46 da | Jornada de
Direito Comercial do CJF que determina: “Nao compete ao juiz deixar de conceder a
recuperacdo judicial ou de homologar a extrajudicial com fundamento na andlise
econdmico-financeira do plano de recuperacao aprovado pelos credores”.

A competéncia do juiz na vara de recuperacao judicial, também
esta atrelada a realizacdo dos atos de execucao sobre o patrimbnio da empresa em
recuperacao judicial, evitando desta forma que outras decisdes de acbes em curso
prejudiquem o principio da preservacdo da empresa, garantindo sua plena efetividade,
mesmo apos o término do stay period (Basilio, Ferraz, 2019, p. 6)

2.2 RESTRICOES FINANCEIRAS E A NECESSIDADE DE SOERGUIMENTO

O art. 47 da LRF estabelece o principio da preservacdo da
empresa, cujo objetivo é garantir a continuidade da atividade empresarial através de
meios legais, para manter a geracdo de empregos e riquezas, visando proteger
empresas que, apesar das dificuldades financeiras, apresentam condi¢cdes de

viabilidade econémica, ou seja, tém potencial para se recuperar. Assim, a lei busca
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direcionar os esforcos de recuperacdo para empresas que demonstrem chances
concretas de soerguimento, evitando desperdicio de recursos em casos inviaveis
(Kataoka, 2014, p. 227).

Em momentos de dificuldades financeiras, a liquidez dos bens da
empresa em recuperacdo deve ser vista como um fator essencial para seu
soerguimento, ou seja, € primordial para entender que esta empresa possui plena
capacidade de quitar suas obrigacdes, como salarios e contas, elemento fundamental
para 0 seguimento nesse processo.

A decisdo que defere o processamento da recuperacao judicial
gera uma série de efeitos significativos no contexto juridico e econdmico, sendo um
dos principais efeitos dessa decisdo a suspenséo do curso da prescricdo, bem como
a interrupcao de todas as acdes e execucgdes que possam estar em andamento contra
o devedor. Isso inclui, especificamente, aquelas acdes movidas por credores
particulares que tenham interesses relacionados ao sécio solidario da empresa. Essa
medida ndo apenas afeta o devedor, mas também tem um impacto consideravel sobre
a esfera juridica e patrimonial de credores e terceiros que possam estar envolvidos no
processo (Hubler, Medina, 2014, p. 136).

A suspensdo das acfGes e a interrupcdo da prescricdo sao
fundamentais para garantir que o devedor possa ter a oportunidade de se reestruturar
sem a pressao imediata de demandas judiciais. Isso cria um ambiente favoravel para
a recuperacédo da atividade empresarial, permitindo que o devedor se concentre em
estratégias que visem a recuperacao financeira e a viabilidade do negdcio, além disso,
essas medidas sao vistas como um reconhecimento do “direito de recuperagédo” do
devedor, que deve ter a chance de reorganizar suas operacoes e financas sem a
constante ameaca de execucdao judicial (Barros Neto, 2010, p. 69).

Aos credores resta, portanto, o concurso, caracterizado pela
participacdo simultdnea de multiplos sujeitos em busca de um mesmo objetivo, nesse
contexto, cada credor preserva seu direito de crédito em relacdo a empresa em crise,
mas perde a capacidade de agir individualmente contra ela (Aragao, Didier Jr., Eid,
2022, p. 279). As posic¢oes juridicas individuais dos credores sdo mantidas, ainda que
algumas reivindicacdes possam perder sua eficacia.

Percebe-se entédo, que 0s processos de insolvéncia empresarial
tém como funcdo principal coordenar o exercicio simultdneo das reivindicacdes

juridicas dos credores do devedor em um Unico juizo, para evitar atos de esbulho
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patrimonial fora da supervisao deste juizo, além de bloquear a "corrida dos credores",
quando credores com maior capacidade organizacional ou institucional adotam
estratégias que visam a maximizagdo de suas riquezas individuais em detrimento do
patrimonio coletivo (Aragéao, Didier Jr., Eid, 2022, p. 282).

O art. 6° 8§ 7°-B da LRF estabelece uma "impenhorabilidade
transitoria" para os bens essenciais da empresa em recuperacao judicial, impedindo
que sejam usados para satisfazer dividas enquanto o processo de recuperacao estiver
ativo. Em adicdo as protecdes gerais de impenhorabilidade dispostas no art. 833 do
CPC, esta norma cria uma categoria especifica para execucoées fiscais, assegurando
gue 0s bens essenciais da empresa ndo possam ser usados para cobrir dividas
durante a recuperacgao (Aragao, Didier Jr., Eid, 2022, p. 286).

O Superior Tribunal de Justica (STJ) adota uma visao objetiva
sobre a protecdo de bens essenciais na recuperacao judicial, limitando-a aos bens de
capital que estejam na posse direta do devedor e que sejam fundamentais para o
processo produtivo. Sejam estes bens méveis ou imoveis, devem necessariamente
ser utilizados na atividade econémica da empresa e ndo podem ser pereciveis nem
consumiveis. Dessa forma, conforme o0 STJ no REsp de n° 1.758.746/GO de relatoria
do Ministro Marco Aurélio Bellize, a protecdo recai exclusivamente sobre os bens de
capital necessarios ao funcionamento da empresa recuperanda.

A conexdo entre a suspensdo destes processos de execucgao, e
alinhamento com o0s demais processos em curso possui relacdo direta com a
preservacao das atividades empresariais, questao esta que foi discutida no conflito de
competéncia de n°® 159.480/MT, julgado pelo STJ em 25 de setembro de 2019, que
tratou da possibilidade de suspensao das ac¢des individuais movidas contra a empresa
recuperanda, mesmo com a existéncia de garantias fiduciarias sobre bens essenciais
a sua atividade.

O tribunal nesse caso decidiu que o juizo da recuperacdo €
responsavel por avaliar a essencialidade desses bens, podendo prorrogar a
suspensao das a¢des além do prazo usual de 180 dias, estipulado no art. 6°, 8 4°, da
Lei 11.101/2005, se necessario, para a efetividade do plano de recuperagdo. O
Superior Tribunal de Justica (STJ) reiterou seu entendimento no REsp 1.505.290/MG,
sob a relatoria do Ministro Herman Benjamin, onde o tribunal enfatizou que, em razéo

do deferimento da recuperacao judicial da empresa executada, ficam vedados
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quaisquer atos judiciais que possam resultar na diminuicdo do patriménio da empresa
em recuperacao.

Esse posicionamento reflete a protecdo que o sistema juridico
brasileiro confere as empresas que buscam se reestruturar por meio da recuperagao
judicial, com aideia central de garantir que a recuperacao seja viavel e eficaz, evitando
gue acoes judiciais externas comprometam o0s ativos necessarios para a reabilitacao
da empresa.

Com essa orientacdo, o STJ busca preservar a integridade dos
ativos da empresa, assegurando que a recuperacao seja um processo que favoreca
nao apenas a continuidade das operacdes, mas também a satisfacdo dos credores de
maneira equilibrada.

Também ¢é efeito da protecdo gerada num processo de
recuperacao judicial, a determinacdo de reversdo de todos os valores que sofreram
bloqueios ou arrestos para possibilitar a superacdo da crise econdmica vivida pela
recuperanda em recuperacao judicial, numa analise do Art. 6, Il e Art. 49, 82 da LRF
(Sacramone, 2023, p. 51; Saloméo, Tartuce, Carnio, 2023, p. 89). Ademais, mesmo
gue haja constricBes anteriores a data do pedido de recuperacdo, sé poderdo ser
executadas ao fim da recuperacéo judicial (Sacramone, 2023, p. 235).

Por fim, o soerguimento da atividade empreséaria, como sendo o
objetivo primordial da recuperacéo judicial, demanda um tratamento especifico e
restricbes ao patriménio da recuperanda.

2.3 CABIMENTO DA ARBITRAGEM DURANTE O PROCESSO DE RECUPERACAO
JUDICIAL

A arbitragem é um método alternativo de resolucédo de disputas,
cuja aparicao inicial no ordenamento juridico brasileiro remonta a Constituicdo de
1824, sendo posteriormente citada no Codigo Civil de 1916, na Constituicdo de 1934
e no Cadigo de Processo Civil de 1973 (Carmona, 2009, pp. 4-5), no entanto, em todos
esses momentos a arbitragem é citada como um método a ser posteriormente
validado pelo juizo estatal, sendo exigida a homologacéao da sentenca para que esta

possa vir a surtir efeito.
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Com a Constituicdo de 1988 surge um possivel conflito com o
instituto da arbitragem, e o Ministro Sepulveda Pertence, em voto, demonstra
preocupacdo com a supressado do direito de ingressar na via judiciaria em razdo de
clausula compromissoria, no entanto, os votos vencedores afirmam que, por se tratar
de questbes exclusivamente patrimoniais, estaria facultado as partes renunciar a tal
direito. Como resultado dessa discusséo foi declarada a constitucionalidade da lei
9.307/96 em sede de controle difuso incidental no Agravo Regimental em Sentenca
Estrangeira de n° 5.206-7.

O Agravo Regimental em Sentenca Estrangeira de n°® 5.206-7 trata
da homologacdo de uma sentenca pelo Superior Tribunal de Justica (STJ) do Brasil,
envolvendo um divorcio emitido por um tribunal estrangeiro e a sua homologacgéo no
Brasil. Ocorre que, aquele momento foi requerida a inconstitucionalidade da lei de
arbitragem por meio de acéo direta de inconstitucionalidade, que acabou por ser
negada, de forma que a arbitragem foi mantida e entendido que em se tratando de
partes capazes de contratar, discutindo matéria meramente patrimonial, ndo haveria
motivo para ndo utilizacdo do método, se assim pactuado pelas partes.

Para uma andlise sobre a compatibilidade entre os institutos da
insolvéncia e a arbitragem, é importante considerar o artigo 1° da Lei de Arbitragem,
gue estabelece os requisitos objetivos e subjetivos para a instauracdo de um
procedimento arbitral. Esse artigo prevé que "pessoas capazes de contratar' podem
se valer da arbitragem para resolver conflitos relacionados a "direitos patrimoniais
disponiveis".

A legislacéo brasileira exige que apenas pessoas capazes, ou seja,
aguelas que tém autoridade para transigir sobre o tema em questao, possam recorrer
a arbitragem, e conforme o artigo 1° da Lei de Arbitragem (Lei n° 9.307/96), sédo
considerados capazes para contratar apenas individuos que atendam critérios
relativos a idade e as condicdes fisicas e psicoldgicas, além de possuir legitimidade
para discutir a questao apresentada ao tribunal arbitra.

Sobre esse aspecto, ndo ha discussdo quanto a capacidade de
seguir num procedimento arbitral da empresa em recuperacgao judicial, isso porque,
mesmo durante o processo de reorganizacdo, o administrador da empresa
recuperanda mantém-se no exercicio de suas funcdes, embora com algumas
restricbes, tendo em vista que até mesmo os contratos firmados continuam com plena

validade e eficacia, garantindo a continuidade das operagfes, desde que o plano néo
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preveja alteracdes especificas nos compromissos assumidos (Coutinho, Pacifico,
2019, p. 3).

Quanto a arbitrabilidade objetiva, o artigo 1° da Lei de Arbitragem
delimita as questfes que podem ser submetidas a arbitragem, restringindo-se aos
bens patrimoniais disponiveis, ou seja, aqueles que séao de livre disposicdo pelas
partes e ndo envolvem interesses publicos ou direitos indisponiveis. (Ferraz, 2015, p.
183).

Uma questdo a ser observada nesse aspecto, no entanto, diz
respeito ao carater iliquido, a Lei 11.101/05, em seu art. 6°, § 1°, disp6e que acdes
gue envolvam quantias iliquidas devem continuar tramitando no juizo onde foram
iniciadas para a definicdo do quantum indenizatério, além de estabelecer que, até a
definicdo do montante devido, as a¢cdes contra a empresa em recuperacao devem
seguir seu curso normal, assim, a competéncia para julgamento de acdes contra
empresas em recuperacao judicial ndo € determinada pela natureza do crédito
(concursal ou extraconcursal), mas pelas regras processuais ordinarias.

Ha uma controvérsia quanto a disponibilidade dos direitos
patrimoniais da empresa devedora, no entanto, a doutrina tem reconhecido a
viabilidade de instauracdo de procedimentos arbitrais, isso ocorre porque a
recuperacdo judicial ndo implica em uma indisponibilidade absoluta dos direitos
patrimoniais do devedor, mas apenas uma limitacdo, exigindo que o tratamento
igualitario aos credores seja observado (Coutinho, Pacifico, 2019, p. 3).

Nesse sentido, devem coexistir a vara falimentar, com os
interesses que busca proteger, e o tribunal arbitral com sua dimenséo individual e
privada, que deve ser preservada (Ranzolin, Feij6, 2020, p. 117), isso porque, na
recuperacao judicial, os bens se tornam indisponiveis para a recuperanda, contudo,
permanecem disponiveis ao administrador nomeado, de forma que o tribunal arbitral
pode dirimir litigios em paralelo a Recuperacdo Judicial (Lucon, Vasconcelos,
Carnauba, 2019, p. 4).

Embora a recuperacéao judicial envolva interesses coletivos que vao
além dos interesses da prépria devedora, isso ndo significa que seus direitos
patrimoniais sejam indisponiveis. Pedro A. Batista Martins (2008, p. 4) explica essa
distincdo ao destacar que "é importante ndo confundir indisponibilidade com ordem
publica", pois, embora tudo que € indisponivel esteja submetido a ordem publica, nem

tudo que pertence a ordem publica €, necessariamente, indisponivel para o direito
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arbitral. Essa interpretacdo permite que determinados direitos patrimoniais sejam
discutidos em arbitragem, mesmo durante a recuperacdo judicial, desde que
observadas as restricdes do plano de recuperagéo, preservando a viabilidade de
solugdes extrajudiciais e respeitando as diretrizes da ordem publica.

A adocdao da via arbitral, por si sO, ndo significa qualquer prejuizo
aos credores, tendo em vista que € um procedimento onde estdo asseguradas todas
as garantias do devido processo legal, além disso, se trata de um processo de
conhecimento, que acarretara uma decisdo que devera ser cumprida pelas partes
seguindo o par condicio creditorum e o disposto no plano de recuperacéo judicial.

No contexto de processos arbitrais envolvendo empresas em
recuperacao judicial, a competéncia do juizo arbitral € reconhecida, inclusive para
avaliar contratos com clausula compromisséria. Isso se baseia no principio do
Kompetenz-Kompetenz, pelo qual o arbitro possui prioridade para decidir sobre sua
prépria competéncia, antes mesmo de eventual interferéncia do juiz togado.

Esse principio permite que o préprio arbitro analise a existéncia,
validade e eficacia do contrato que contém a clausula arbitral, conforme disposto nos
artigos 8°, paragrafo unico, e 20 da Lei n°® 9.307/96. Em questdes de recuperacao
judicial, essa autonomia do arbitro respeita o pacto firmado pelas partes, garantindo a
continuidade da arbitragem enquanto observa as limitagcdes impostas pelo processo
de recuperacao, nesse sentido a doutrina de Francisco José Cahali afirma que, uma

vez instaurado o juizo arbitral:

“a jurisdicao sobre o conflito passa a ser do arbitro, e, portanto, a
guestao cautelar relacionada ao litigio também deve ser encaminhada
a ele. O juiz estatal perde a jurisdicdo nesse momento, e as decisdes
a respeito passam a ser de exclusiva responsabilidade do arbitro”
(Curso de Arbitragem. Sao Paulo: RT, 2011, p. 231).

No Conflito de Competéncia n® 157.099, a 22 Secédo do Superior
Tribunal de Justica, com voto do Ministro Marco Buzzi, decidiu que o processamento
da recuperacéo judicial ndo impede a continuidade do processo arbitral. A corte
entendeu que a recuperacao judicial visa a reestruturacdo da empresa, mas nao
elimina a validade ou eficacia de compromissos anteriores, como a arbitragem.

Assim, 0s processos arbitrais podem prosseguir, desde que

respeitem as restricbes impostas pela recuperagao, principalmente no que tange a
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bens e valores protegidos pelo plano de recuperacdo. Essa decisdo reforca a
importancia de equilibrio entre o direito da empresa a recuperacao e o cumprimento
de contratos firmados, mantendo a seguranca juridica dos atos celebrados em
procedimentos arbitrais.

Renato Stephan Grion, Luiz Fernando Valente de Paiva e
Guilherme Piccardi de Andrade Silva (2016, p. 90) tratando do tema enfatizam que,
se assim néo fosse, a validade de uma clausula de arbitragem estaria continuamente
sujeita a condic¢des resolutivas relacionadas a eventual incapacidade das partes e a
indisponibilidade de seus patrimdnios, 0 que geraria uma consideravel inseguranca
juridica para todos os envolvidos.

Afirmam, entdo, que a convencao arbitral deve ser considerada
valida e eficaz desde que, no momento da contratacdo, a parte tivesse plena
capacidade para celebrar negécios juridicos, e ndo apenas no instante em que o
conflito a ser resolvido pela arbitragem surgir, caso contrario, a validade da convencao
arbitral ficaria eternamente condicionada a fatores como a eventual falta de
capacidade contratual das partes e a possivel indisponibilidade de seus direitos
patrimoniais.

Um caso embleméatico envolvendo a tematica é o Targa v. Cremer
(Benneti, 2019, p. 890) que foi decidido pelo Tribunal de Justica do Estado do Rio de
Janeiro em 23 de julho de 2014, onde foi ajuizado um procedimento arbitral visando a
resolucdo do contrato de distribuicdo firmado entre as partes. Targa, que se
encontrava em recuperacao judicial, solicitou ao Poder Judiciario a suspensao do
processo arbitral, alegando a indisponibilidade do direito envolvido, pedido este que
foi negado, resultando na interposicéo de agravo de instrumento.

Entre os argumentos apresentados, a Recuperanda afirmou que,
com a anuéncia expressa da credora, havia cedido fiduciariamente todos os créditos,
presentes e futuros, oriundos do contrato de distribuicdo as instituicdes financeiras
gue apoiavam seu parque fabril, por isso, argumentou que ndo poderia dispor dos
creditos devido a cesséo, aléem de alegar que o procedimento arbitral ndo era cabivel,
umavez que as instituicdes que detinham os créditos ndo eram signatérias da clausula
compromissoria, caracterizando uma situacdo de litisconsércio passivo necessario.
Ainda houve a alegacéo de rendncia tacita a convencao arbitral ao entrar no processo
de recuperacéo judicial e solicitar a habilitacdo do crédito resultante do contrato.
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Contudo, o Desembargador Relator decidiu que os pedidos de
Cremer, relacionados a resolucédo contratual, ndo se confundiam com os créditos
cedidos as instituicbes financeiras, e as reivindica¢cbes eram, sim, arbitraveis. O
argumento sobre litisconsorcio passivo necessario foi igualmente rejeitado, e, foi
decidido que a habilitacdo de um crédito ja existente no contexto da recuperacao
judicial ndo implicava em conduta incompativel com a clausula compromissoria, e,
portanto, ndo configurava rendncia tacita.

E importante destacar o caso Interclinicas, no qual a Relatora,
Ministra Nancy Andrighi, em uma decisdo monocratica, afirmou que é viavel conciliar
a arbitragem com a situacdo de crise financeira de uma empresa. Essa decisao
representa um avanco significativo na forma como o sistema juridico brasileiro aborda
a recuperacao judicial e a resolugéo de conflitos.

O caso Oi € um dos mais marcantes casos de recuperacao judicial
no Brasil, envolvendo o maior pedido do género ja registrado no pais. Um ponto crucial
desse processo foi o0 Conflito de Competéncia n°® 148.72846, que surgiu devido a um
processo arbitral iniciado pela Société Mondiale. Nesse cenario, o arbitro designado
confirmou sua competéncia para conduzir o processo, destacando a necessidade de
realizar uma Assembleia Geral, isso levou a instauragdo de um Conflito de
Competéncia perante o Superior Tribunal de Justica (STJ).

O STJ, ao julgar a questao, reforcou a importancia e a validade da
clausula compromisséria previamente acordada, que assegurava a resolucao de
disputas por meio de arbitragem, e com isso, a decisdo do tribunal validou a
competéncia do tribunal arbitral para julgar o caso, mesmo no contexto de uma
recuperacéo judicial de grande porte como o da Oi. Essa decisao serviu para reafirmar
a forca e a autonomia dos procedimentos arbitrais no ordenamento juridico brasileiro,
destacando a arbitragem como uma ferramenta eficaz e reconhecida na resolucao de
disputas complexas.

Esses casos ilustram a crescente aceitacdo da arbitragem como
um meio eficaz de resolucdo de disputas, mesmo em situacbes complexas como a
recuperacdo judicial. A manutengcdo da competéncia arbitral em casos de crise
financeira demonstra a flexibilidade do sistema juridico em buscar solugbes que
favorecam a continuidade das atividades empresariais, respeitando, ao mesmo

tempo, os direitos dos credores. Dessa forma, a interacdo entre arbitragem e
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recuperacao judicial se torna um tema relevante no debate sobre a eficiéncia da justica

e a protecdo dos interesses empresariais.



30

3 FINANCIAMENTO DE ARBITRAGEM POR TERCEIROS

O financiamento de litigios é uma pratica que permite a uma
entidade externa, ndo envolvida no conflito, assumir as despesas relacionadas a
processos legais ou arbitrais. Essa operacdo é completamente legal e oferece uma
alternativa vantajosa, permitindo que as partes sigam com a arbitragem sem
comprometer seu caixa ou capital de giro. Para empresas que preferem nao usar seus
ativos patrimoniais para cobrir os custos legais ou que enfrentam dificuldades
financeiras e carecem de recursos para arcar com as despesas da arbitragem, essa
opcao se torna extremamente relevante.

Esse método se estabelece como uma estratégia eficaz para
garantir acesso a justica, possibilitando que empresas em situacdes desafiadoras
defendam seus interesses sem a preocupacao imediata com as despesas. No Brasil,
o financiamento de litigios ja estd consolidado, com a legislacdo atual nao
apresentando qualquer restricdo a sua utilizacao.

Conforme afirma Wald (2016, p. 34) e corroborado por
Mannheimer, Monteiro e Martins (2020, p. 152), contar com um financiador externo
para cobrir 0s custos juridicos é uma inovacao que fortalece o campo da arbitragem,
uma vez que essa modalidade de financiamento traz maior seguranca as empresas,
reduzindo os riscos financeiros associados a realizacéo de arbitragens.

Além disso, o suporte financeiro pode ser um fator crucial para o
éxito do procedimento, garantindo que a parte tenha recursos adequados para se
preparar e apresentar sua defesa de forma eficaz, portanto, o financiamento de litigios
nao apenas se mostra viavel, mas também se revela uma ferramenta essencial na
busca por justica e na resolucdo de conflitos empresariais. (Wald, 2016, p. 34;
Mannheimer, Monteiro, Martins, 2020, p. 152).
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Imagem 2 — Quadro de exemplificacao - O financiador como um terceiro no
procedimento

Conflito

—

fr

Financiadaor
de A

Fonte: Elaboracgéo prépria

A medida que o financiamento de litigios por terceiros ganha
popularidade, diversas empresas de investimento tém surgido com o objetivo
especifico de fornecer capital para custear litigios em troca de uma participacdo nos
resultados. Essas empresas, frequentemente chamadas de fundos ou investidores de
litigio, enxergam essa pratica como uma oportunidade de negdocio em que assumem
tanto os riscos quanto as potenciais recompensas do desfecho do caso, e para isso
realizam uma analise criteriosa dos processos nos quais optam por investir,
considerando fatores como a probabilidade de éxito, o montante potencial de
indenizacao e a reputacdo das partes envolvidas.

No Brasil, a pioneira do financiamento de litigios é a Leste Litigation
Finance, que possui R$ 500 milhdes, dos mais de R$ 12 bilhdes sob gestéo, focados
em causas de ao menos R$ 25 milhdes, que envolvam grandes empresas e que
possuam capacidade de cumprir com 0 pagamento posterior.

Esta estratégia esta diretamente ligada ao risco atrelado a este tipo
de investimento, uma vez que, apesar da analise de viabilidade, ndo ha garantia de
exatiddo daquilo que é esperado na sentenca proferida pelos arbitros, e que esta
resultara em uma compensacao financeira substancial, além disso, em situacdo na
qual a parte financiada é vencida, o investimento do financiador pode ser totalmente

perdido, sem possibilidade de reembolso.
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O financiamento abrange diversas despesas, incluindo honorarios
advocaticios, custos judiciais, honorarios de peritos e outros gastos relacionados a
producédo de provas e a gestao do processo, dependendo dos termos acordados entre
financiador e financiado (Casado Filho, 2017, p. 50), e a principal diferenca em relac&o
a outras formas de obtencdo de recursos para cobrir os custos de um litigio, como a
contratacdo de um empreéstimo, é que no financiamento ha um compartilhamento de
risco, ou seja, em caso de derrota, o financiado geralmente nao precisa reembolsar
0S custos.

Essa caracteristica de compartilhamento de risco faz com que o
financiador assuma um papel de relevancia estratégica na conducao do litigio, e
embora ndo seja parte formal do processo, ele pode ter um interesse direto no
desfecho e, por isso, acompanhar de perto o andamento do caso. Em alguns acordos,
€ possivel que o financiador influencie decisGes relacionadas a contratacdo de
advogados, a estratégia processual e as negociacdes para possiveis acordos,
podendo haver variacbes de acordo com os termos do contrato, indo desde uma
atuacao passiva até um envolvimento mais ativo na definicdo das diretrizes do litigio.

O financiamento processual oferece vantagens consideraveis para
partes que, de outra forma, poderiam ter dificuldades em arcar com 0s custos de um
litigio prolongado, ele democratiza 0 acesso a justica ao permitir que individuos e
empresas litiguem em pé de igualdade com partes economicamente mais fortes.
Entretanto, ao mesmo tempo em que facilita o acesso, levanta preocupacdes sobre a
influéncia que investidores externos podem ter em processos judiciais e arbitrais,
potencialmente priorizando o retorno financeiro sobre os interesses primarios das

partes financiadas.

3.1 FUNCIONAMENTO DO THIRD-PARTY FUNDING

As diversas modalidades de financiamento de litigios por terceiros
tém dificultado a definicdo clara do que realmente deve ser considerado TPF para fins
regulatorios, tornando cada vez mais desafiador estabelecer os limites entre o que
constitui TPF e o que, embora envolva financiamento ou custeio de um litigio alheio,

nao deveria ser regulamentado como tal.
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O TPF pode ocorrer quando um terceiro sem vinculo direto com a
causa decide financiar parcial ou totalmente os custos de uma das partes no litigio,
recebendo em contrapartida uma parcela dos ganhos obtidos, caso o litigio seja bem-
sucedido. Esse tipo de acordo € comumente denominado non-recourse loan, pois o
financiador apenas sera remunerado se a parte financiada vencer a causa, seja por
deciséo favoravel ou por um acordo entre as partes, demonstrando o alto risco na
operacéo (Gongalves, 2018, p. 20).

Ainda que essa definicdo seja amplamente aceita, ndo existe um
consenso doutrinario absoluto sobre quais caracteristicas devem compor uma
definicdo unica de TPF, e ainda uma gama complexa de contratos com disposicées e
termos distintos, mas sempre alcancando o mesmo fim de financiar custas de litigio,
motivo pelo qual, buscou-se consolidar na doutrina como “qualquer possivel contrato
em que a sua remuneracado estivesse ligada aos ganhos do litigio” (Goldsmith,
Fléchet, Scherer, 2012, p.137).

Em adicao, o Report of the ICCA-Queen Mary Task Force on Third-
Party Funding in International Arbitration, define o TPF como:

“‘Acordo em que uma entidade, que nao é parte numa disputa,
proporcionara a uma parte na disputa, ou a sociedade de advogados
gue a representa, fundos ou outro tipo de apoio material para financiar
parte ou todos os custos de um processo, quer de forma individual,
quer este processo se integre num conjunto de casos financiados”
(2018, p.160) (traducdo livre).

Definida a existéncia de um litigio, e uma parte que entenda como
lucaritivo financia-lo, alguns critérios deverdo ser observados, entre eles é
fundamental que o financiador seja uma parte totalmente alheia ao litigio, ou seja, um
terceiro que ndo tenha qualquer envolvimento direto na causa além do papel de
financiador buscando garantir que o funder ndo exerca influéncia indevida no processo
e se mantenha imparcial, focado apenas na viabilizagédo financeira da parte apoiada.

O financiamento deve também ter como finalidade especifica a
cobertura dos custos associados ao litigio, incluindo despesas processuais,
honorarios advocaticios e outros encargos, essa condicdo destaca a nhatureza
instrumental do TPF, que é voltada exclusivamente para o suporte financeiro da parte
em questdo, permitindo que ela prossiga com sua demanda judicial sem limitacdes

econdmicas.
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Para que seja também entendido como TPF, o direito do
financiador ao reembolso e a remuneracdo pelo capital investido deve estar
condicionado ao éxito da parte financiada no processo. A remuneragéo, cuja forma e
valor sdo previamente definidos em acordo, sé ser4 devida se a parte financiada
alcancar um resultado positivo, seja por meio de uma decisdo favoravel ou de um
acordo extrajudicial, assegurando que o retorno do investimento do financiador esteja
diretamente atrelado ao desfecho do litigio, tornando o TPF um investimento de risco,
onde a compensacado s6 ocorre mediante sucesso da causa (Gongalves, 2018, p.27).

Nas palavras de Napoledo Casado Filho (2017, p. 92):

“Os fundos sao atraidos pela arbitragem por varios motivos, seja pelo
alto valor da pretensdo juridica, pela velocidade do processo, pela
reducdo dos custos de prova que pode ocorrer na arbitragem, pela
maior previsibilidade do resultado do que num litigio judicial, pela
experiéncia dos arbitros ou pela execucéo facilitada da sentenca final
da arbitragem”

No entanto, também existem questdes a serem analisadas pelo
Funder na definicdo das causas passiveis de financiamento, pois o financiamento por
terceiros ndo serd adequado a todo tipo de demanda, mas apenas aguela em que seja
possivel, para o investidor, vislumbrar um retorno financeiro. E possivel identificar
certos requisitos comuns e minimos que tornam viavel o uso do financiamento por
terceiros, entre eles: (a) que a demanda envolva condenacé@o pecuniéria; (b) uma
expectativa de retorno superior ao valor investido; (c) a solvabilidade da parte adversa,
e (d) uma probabilidade razoavel de éxito no litigio (Cardoso, 2020, p. 50).

Em primeiro lugar, o caso deve ter um valor econémico
significativo, pois a remuneracéo do investidor provém de uma parcela da sentenca
ou do acordo obtido, assim, o financiamento geralmente € mais comum em demandas
condenatdrias que envolvem pagamento de valores em dinheiro, e ndo processos que
buscam apenas uma declaracdo de direito ou o cumprimento especifico de uma
obrigacdo. Naturalmente, existem excecOes a essa regra, desde que seja possivel
negociar uma forma de compensacéo pelo capital investido, mas nesse caso, ja se
afastando do ambito arbitral, uma vez que este pautara somente bens patrimoniais
disponiveis.

Além disso, ndo € suficiente que o caso tenha valor econémico, €
essencial que o retorno esperado seja suficientemente atrativo para cobrir o
é

investimento e gerar lucro. Como qualquer investimento, o objetivo do financiador é
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obter mais do que o simples reembolso do montante investido, por esse motivo, as
empresas especializadas em financiamento de litigios geralmente estabelecem um
valor minimo para o caso a ser considerado, como € o caso da Leste Litigation
Finance, ja anteriormente mencionada.

Por fim, & crucial que o caso apresente chances razoaveis de
sucesso, pois o financiamento de litigios nada mais € do que uma forma de
investimento de alto risco, j& que depende diretamente do resultado positivo da acéo,
o qual pode ser influenciado por diversos fatores, como a interpretacdo da matéria em
guestao, a experiéncia dos julgadores e a disponibilidade de provas. Mesmo com a
realizacdo de due diligence, que se demonstra essencial neste tipo de investimento,
e a escolha criteriosa de casos com mérito sélido, muitos processos financiados nao
resultam em retorno, devido a natureza incerta desse tipo de investimento.

Além disso, o sucesso no litigio € insuficiente se a parte contraria
nao tiver recursos para cumprir a condenacéo, assim, a verificacdo da solvéncia da
parte adversa € um fator fundamental para a decisdo de financiar um litigio. Uma
solucdo, no entanto, é a perspectiva de que o proprio financiado se comprometa a
reembolsar o financiador, em vez de repassar uma parte do valor recebido da parte
contraria.

O Relatério da “Task Force ICCA-Queen Mary sobre
Financiamento de Terceiros na Arbitragem Internacional”, publicado em abril de 2018
em parceria com o escritério White & Case, apresenta dados significativos sobre o
financiamento de terceiros na arbitragem e revela que a diversidade geografica dos
financiadores aumentou, com novos participantes surgindo, especialmente na
América Latina e na China.

Por fim, o relatério enfatiza que, apesar do crescente interesse e
regulamentacdo do financiamento de terceiros, muitas questdes permanecem sem
resposta, especialmente em relagdo a conflitos de interesse, confidencialidade e

custos na arbitragem internacional.

3.2 POSICAO DO FINANCIADOR NA ARBITRAGEM

O Third-Party Funding (TPF) estabelece uma relacéo que envolve

risco e busca por resultado, onde o financiador investe em uma disputa judicial ou
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arbitral com a intencédo de obter lucro. No entanto, € importante ressaltar que esse
financiador n&o possui controle sobre o andamento ou desfecho da disputa,
mantendo-se limitado a uma posicdo de terceiro interessado sem ingeréncia no
processo (Casado Filho, 2017 p. 47).

Isso implica que, embora o investidor assuma os riscos financeiros,
nao pode influenciar ou determinar a estratégia ou as decisbes da parte financiada
(Goncgalves, 2018, p. 37). Dessa forma, o TPF caracteriza-se por ser uma operacao
na qual o retorno financeiro é condicionado ao sucesso do litigio, mas sem que o
financiador exerca controle sobre os méritos ou diretrizes do caso (Bovo, 2020, p. 350;
Rocha, 2018, p. 69). Esse formato protege a independéncia das partes envolvidas e
resguarda a integridade do processo, preservando a autonomia do advogado e do
financiado.

E na definicdo da IBA Guidelines o Third Party Funder, ou

financiado é:

“qualquer entidade que contribua com fundos ou outro tipo de apoio
material a um das partes no procedimento arbitral e que tem um
interesse econémico direto na decisdo que resultara da arbitragem”
(General Standards 6 b)

A legitimidade processual na arbitragem refere-se a uma das
condicbes da acdo que permite que uma parte tenha a capacidade de participar
validamente do procedimento arbitral. Essa legitimidade implica ndo apenas a
titularidade da parte para pleitear em juizo, mas também a aptidao para ser parte em
um processo arbitral (Nogueira, 2020, p. 67).

Segundo Carmona (2009, pp. 77-85), a legitimidade esta atrelada
ao conceito de pertinéncia subjetiva da demanda, ou seja, a relacdo entre a parte e 0
objeto do litigio. Na arbitragem, essa condicdo assume nuances especificas, pois as
partes devem ter previamente acordado submeter suas controvérsias a um tribunal
arbitral.

Dito isto, existem duas modalidades de TPF: (I) Aquisicdo de
direitos creditérios, onde a entidade financiadora adquire os direitos de crédito de uma
das partes envolvidas no litigio. Isso significa que, em caso de sucesso da acéo, o
financiador tera direito a uma parte ou a totalidade do valor ganho, esse é um modelo

que permite que a parte financiada obtenha recursos de imediato em troca da
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transferéncia do direito de crédito, reduzindo o risco financeiro imediato para essa
parte (Faria, 2019, pp. 59-60; Temer, 2020, pp. 247-257; Bovo, 2020, pp. 346-351).

Ha também o (ll) Financiamento de litigio stricto sensu, no qual o
financiador atua como um pagador das despesas do processo, como honorarios
advocaticios e custos processuais, sem exercer qualquer ingeréncia ou interferéncia
na conducao do litigio. Esse tipo de TPF é caracterizado por uma abordagem mais
passiva do financiador, que ndo participa das decisdes estratégicas ou da gestdo do
caso. Em troca, ele recebe uma porcentagem previamente acordada sobre a quantia
obtida em caso de éxito. Isso permite que a parte financiada mantenha controle total
sobre o litigio, minimizando preocupacfes sobre influéncias externas que possam
distorcer seus interesses ou a condug¢éao do caso (Faria, 2019, pp. 59-60; Temer, 2020,
pp. 247-257; Bovo, 2020, pp. 346-351).

A adesdao ao Third-Party Funding (TPF) em procedimentos arbitrais
deve ser expressa, assegurando transparéncia e clareza quanto aos limites da
atuacdo do financiador (Rocha, 2018, p. 70). E crucial definir claramente o nivel de
influéncia e controle que o financiador pode ter sobre a conducdo da demanda,
evitando a interferéncia indevida nos direitos processuais da parte financiada.

Se o financiador exercer uma controlling influence, ou seja,
influéncia determinante sobre a estratégia ou decisdo da parte que representa, pode
ser visto como um sujeito oculto no processo, 0 que levanta preocupacdes sobre a
imparcialidade e integridade do procedimento arbitral (Temer, 2020, p. 360). Quando
o financiador se coloca em posicdo de controlador, mesmo que de forma velada,
guestiona-se a validade e legitimidade do processo, levando a necessidade de
mecanismos que assegurem a transparéncia e a neutralidade (Faria, 2019, p. 99).

Uma preocupacao neste aspecto se relaciona com o perigo de
“‘comercializacao de direitos de ag¢ao”, pratica catalogada em momentos anteriores da
histéria como um reflexo da dificuldade no acesso préprio a uma justica eficiente,
resultando na venda direitos de acdo a pessoas mais influentes, quer
economicamente, quer socialmente, por entender que estas mais facilmente obteriam
uma decisdo favoravel ou, pelo menos, assegurariam o respeito pelos direitos
invocados (Gongalves, 2018, p. 31).

Ha questbes controversas quanto aos limites da influéncia do
financiador, e um desses casos é o "Beijing Fourth Intermediate People’s Court, Ruili

Airlines Co. Ltd. and Others v. CLC Aircraft Leasing (Tianjin) Co., Ltd." que envolveu
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a analise de influéncia da financiadora e questdes contratuais no contexto de leasing
de aeronaves (BEIJING FOURTH INTERMEDIATE PEOPLE’S COURT, Ruili Airlines
Co. Ltd. and Others v. CLC Aircraft Leasing (Tianjin) Co., Ltd). A disputa girou em
torno de clausulas contratuais que, supostamente, permitiam a CLC Aircraft Leasing
exercer uma influéncia significativa sobre as operacdes das partes contratantes, como
a Ruili Airlines.

O tribunal analisou se a CLC agiu de forma abusiva ou excessiva
ao aplicar suas prerrogativas contratuais, considerando o equilibrio entre os direitos e
deveres das partes, e a decisao incluiu a avaliacdo da extensdo dos poderes da
empresa de leasing e 0s impactos dessas acdes sobre a parte afetada. O Tribunal
acaba por decidir quanto ao poder de uma parte que nao pode influenciar de forma
desproporcional as decisdes e operagdes de outra, ultrapassando o limite do que é
considerado contrato justo e equitativo.

Além disso, essa modalidade de financiamento tem sido objeto de
debates na doutrina e em praticas judiciais, uma vez que levanta questdes sobre o
papel do financiador e sua eventual responsabilidade, em determinadas
circunstancias, discute-se se o financiador pode ser responsabilizado por custas e
honorarios advocaticios da parte vencedora, especialmente quando ele exerce
controle substancial sobre o0 processo, e isso reflete a complexidade de sua posicao,
que, embora seja de terceiro em relacao a relacdo processual, pode ser considerada
de "quase-parte" devido a sua influéncia e interesse econémico (Temer, 2020, p. 570;
Bertrand, 2011, p. 613).

Existem financiadores que adotam a chamada hands-on approach,
na qual sua atuacdo vai além da simples disponibilizacdo de capital, mas também
oferece uma gama de servicos que podem incluir consultoria juridica e participacéo
nas principais decisdes estratégicas, como a escolha dos arbitros.

Essa abordagem permite ao financiador manter um certo nivel de
controle e influéncia sobre o andamento do processo, com o objetivo de proteger seu
investimento, e nesse contexto, Antonio Pinto Leite defende que essa configuracao
deveria ser entendida como uma joint venture contratual entre o financiador e a parte
financiada e ndo um simples contrato de financiamento, pois prevé uma participacao
direta na gestao do litigio (Leite, 2014, p.106).

Por outro lado, ha financiadores que preferem o chamado hands-

off approach, que € o oposto da anterior. Nessa modalidade, o financiador tem um
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papel passivo, limitando-se a fornecer o capital necessario e aguardando o desfecho
do processo para receber, se for o caso, a compensacao previamente acordada. Aqui,
o financiador atua apenas como um provedor de recursos financeiros, facilitando o
acesso a justica para a parte financiada, sem interferir no andamento ou na estratégia
do caso (Leite, 2014, p.110).

De toda forma, o financiador, seja como quase-parte, como um
terceiro, ou até mesmo joint venture, o financiamento gera efeitos na arbitragem, como
facilitador e garantidor do pagamento das custas necessérias e da continuidade do
procedimento, mesmo em caso de parte insolvente, ou com dificuldades financeiras
limitadoras, devendo sua atuacéo ser reconhecida e analisada dentro da realidade

juridica brasileira.

3.3 DEVER DE REVELACAO E CONFIDENCIALIDADE

A arbitragem se caracteriza como um método de resolucdo de
conflitos que prioriza a confidencialidade, assegurando que os detalhes do litigio
permanecam em sigilo, e essa confidencialidade € crucial para proteger os interesses
das partes envolvidas e promover um ambiente seguro para a negociagao, no entanto,
para que o processo arbitral transcorra de maneira eficiente e justa, é imprescindivel
gue aqueles que desempenham um papel essencial no litigio tenham acesso aos
documentos pertinentes, essa necessidade de acesso deve ser equilibrada com a
responsabilidade de zelar pela privacidade das informacdes.

De acordo com Carmona (2009, p. 15), a obrigacdo de manter a
confidencialidade se estende ndo apenas as partes diretamente envolvidas, mas
também a todos os profissionais que participam do processo, incluindo advogados e
especialistas, esses profissionais devem agir com ética, garantindo que as
informacgdes coletadas durante a arbitragem sejam tratadas de forma restrita ao seu
representado, onde ha uma questao relacionada ao TPF, uma vez que em alguns
casos, esse financiador contrata o corpo juridico e se dirige diretamente a ele nas
tomadas de deciséo.

Essa protecéo das informacdes é corroborada pelo Cédigo de Etica
e Disciplina da OAB, que em seu artigo 27, enfatiza a importancia do sigilo profissional,

assim, a preservacao da confidencialidade na arbitragem ndo é apenas uma questéo
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de principio, mas uma obrigacdo legal que deve ser rigorosamente observada. A
combinacdo da necessidade de acesso as informacfes e a obrigacdo de sigilo
estabelece um equilibrio delicado que é fundamental para a credibilidade e eficacia
do processo arbitral.

A doutrina tem apontado para a necessidade de regulamentacéo e
transparéncia nos contratos de financiamento de litigio para evitar conflitos de
interesse e assegurar a imparcialidade dos procedimentos. Além disso, algumas
instituicBes arbitrais como a CAM-CCBC, ja exigem a divulgacdo da existéncia de
financiadores como medida para mitigar riscos de imparcialidade e suspeicdo de
arbitros, essa pratica demonstra a crescente relevancia do tema e a busca por um
equilibrio entre o direito de acesso a justica, proporcionado pelo financiamento, e a
manutencao da integridade processual.

No entanto, inexiste regra que estabeleca a obrigatoriedade de
uma das partes em apresentar documentos que tenham com terceiros externos ao
litigio, assim, a exibicdo de documentos deve limitar-se, tdo somente, a aqueles da
relacdo comum entre as partes, de forma que, h4 uma divergéncia quanto a
obrigatoriedade de se revelar os limites do contrato de financiamento firmado com o
financiador (Mannheimer, Monteiro, Martins, 2020, p. 157).

A confidencialidade, ja apresentada como um fundamental ao
procedimento arbitral, se estipulada por meio do termo de arbitragem, assegura que
todas as informacdes, documentos e detalhes do procedimento sejam mantidos em
sigilo, protegendo a privacidade das partes e garantindo que questdes sensiveis ndo
sejam divulgadas publicamente (LArb, Art. 22-C).

O objetivo central dessa regra € proteger as estratégias juridicas,
provas e discussdes que ocorrem durante o procedimento, impedindo que terceiros,
gue nado sejam signatarios do acordo, tenham acesso as informac¢ées. Faria (2019, p.
45) enfatiza que a confidencialidade é vital para manter a confianca das partes no
processo arbitral, incentivando a resolucdo de conflitos de forma privada e segura.
Marcelo Carvalho Engholm Cardoso, (2020, p. 23) aponta que a quebra dessa
confidencialidade pode ter implicagbes graves, incluindo a nulidade de decisdes e
prejuizos a reputacao das partes e do proprio tribunal.

Numa busca pela normatizacdo deste dever de revelacdo, o
Guidelines on Conflicts of Interest in International Arbitration da International Bar

Association (IBA), na Explanation to General Standard 7 prevé que as partes revelem
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ao arbitro se estédo sendo financiadas. O
Arbitration and Mediation Legislation (Third-Party Funding) Ordinance 2017,
de Hong Kong, trouxe no item 98
U o dever da parte financiada informar o nome do financiador e o fato de estar
sendo financiado. Em adicdo, o Investment Arbitration Rules of the Singapore
International Arbitration Centre SIAC IA Rules (1st Edition, 1 January 2017), no item
24.1, d4 ao tribunal o poder de ordenar que a parte comunique que esta sendo
financiada. Dessa forma fica evidente a preocupacdo na assuncdo de que ha
financiamento, e quais as implicacbes que a participacdo do financiador viria a
implicar.

A Task Force da Queen Mary University, ja anteriormente
mencionada, identificou que a existéncia de financiamento de terceiros pode gerar
potenciais conflitos de interesse para os arbitros, levando a necessidade de
divulgacao da identidade dos financiadores. Além disso, o relatério destaca que 76%
dos entrevistados na pesquisa da Queen Mary School of International Arbitration
acreditam que a divulgacdo da existéncia de financiamento deve ser obrigatoria,
enquanto 63% defendem a obrigatoriedade da divulgacdo da identidade dos
financiadores. O documento também menciona que, embora haja um consenso sobre
a necessidade de divulgacéao, existem divergéncias sobre quais entidades devem ser
incluidas nessa definicdo e se a divulgacao deve ser automética ou solicitada pelos
arbitros.

Napoledo Casado Filho (2018, p. 58) argumenta que, quando um
terceiro investe ou financia um litigio e, ao mesmo tempo, é o potencial beneficiario
da decisado, surge um claro conflito de interesses. Nessa situacao, o financiador tem
interesse direto no resultado do processo, o que pode influenciar suas decisdes e
comprometer a imparcialidade e a independéncia do litigio. Esse conflito torna-se
ainda mais probleméatico quando o financiador busca obter controle sobre o processo,
potencialmente comprometendo os direitos e interesses da parte principal.

Assim, a relagéo entre o investidor e a parte adversa se torna um
fator crucial na avaliacao da viabilidade do financiamento ou investimento, embora a
parte tenha o direito de apresentar seu caso de maneira adequada, esse direito ndo
deve ser exercido em detrimento dos direitos igualmente legitimos da parte contraria.
Também em mesmo sentido compreende Sofia Temer (2020, p. 368), ao entender

que:
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“‘Deve haver a revelacao do contrato de financiamento para que haja
a certificagdo do nivel de influéncia e ingeréncia do financiador no
procedimento arbitral, pois a partir da andlise da ciéncia, controle e
relevante interesse, caracterizados em clausula contratual’.

Esse tipo de prética pode se equiparar ao sham litigation quando
um financiador aparenta apoiar uma das partes do litigio, mas, na verdade, busca
promover seus proprios interesses, geralmente de forma abusiva. O termo sham
litigation refere-se a uma litigancia simulada ou de ma-fé, onde o verdadeiro objetivo
do litigio ndo é a obtencdo de justica ou solucdo de um conflito genuino, mas sim o
uso do processo judicial ou arbitral para alcancar um beneficio estratégico ou
econdbmico para uma das partes ou um terceiro. No caso da arbitragem, o risco de
sham litigation aumenta quando o financiador tem vinculo direto com a empresa
beneficiada, como destaca Eiras (2019, p. 62), nesse cenario, o financiador pode
utilizar sua posicdo econdmica para pressionar a parte ou influenciar o curso do litigio,
com o intuito de obter uma decisdo que favoreca seus proprios interesses comerciais.

Esse tipo de atuacdo é considerado um abuso do poder econémico
e pode comprometer a integridade do processo arbitral, prejudicando a isencéo e a
imparcialidade da decisdo. A preocupacao com sham litigation justifica a adocao de
cautelas na analise da relacdo entre financiador e beneficiario, especialmente para
evitar que a arbitragem seja manipulada. Isso permite que 0 processo siga seu Curso
sem a interferéncia de terceiros que possam comprometer a legitimidade do litigio.

O financiador, ao ter acesso irrestrito aos documentos confidenciais
de um procedimento arbitral do qual ndo € parte formal, pode potencialmente usar
essas informacdes em seu beneficio em situacdes futuras, o que levanta
preocupacdes sobre a integridade do processo arbitral. Para prevenir tal risco, é
essencial que o financiador reconheca formalmente sua participacdo no processo,
respeite e assegure a confidencialidade inerente ao procedimento arbitral e adote
todas as medidas necessarias para evitar abusos relacionados ao seu poder de
controle.

Essas precaucdes séo essenciais para preservar a integridade da
arbitragem, evitando que o financiador se torne um elemento desestabilizador que
possa afetar os direitos e a posi¢cao das partes envolvidas (Bertrand, 2011, p. 612).
Garantir que o financiador né&o interfira indevidamente no processo é fundamental para

manter a imparcialidade e independéncia da arbitragem. Isso ajuda a proteger a
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autonomia das partes e assegura que o litigio se desenrole de forma equilibrada, sem
pressdes externas que possam favorecer um lado.

Adicionalmente, uma questdo relevante é a imparcialidade do
arbitro, e como destaca Marcelo Ferro (2013, p. 632), “um arbitro sé pode revelar
aquilo que ele sabe, ou tem condi¢cdes de saber mediante uma pesquisa razoavel.”
Portanto, se a informacao sobre a existéncia de financiamento por terceiros nao puder
ser obtida pelo tribunal arbitral através de pesquisa propria, a responsabilidade de
divulgar essa informacgéao recai sobre a parte financiada. A omisséo deliberada ou nao
dessa informacdo pode levar a uma anulacdo futura da sentenca arbitral,
comprometendo a eficacia do julgamento e gerando questionamentos sobre a
transparéncia do processo.

Apesar da relevancia dessa questdo, persiste uma lacuna no
ordenamento juridico no que diz respeito a obrigatoriedade de revelacdo do
financiamento por terceiros, e embora haja inUmeras recomendacfes por parte da
doutrina e de diretrizes internacionais para que a existéncia de um financiamento seja
divulgada, ainda ndo existe uma norma especifica que obrigue essa prética.

Assim, em casos em que as partes optam por ndo revelar
informacdes sobre a existéncia de um contrato de financiamento, os termos do acordo,
a identidade do financiador ou possiveis relacbes com concorrentes ou arbitros, a
deciséo de revelar ou ndo fica, muitas vezes, a mercé do bom senso e da ética das
partes.

A falta de regulamentacdo especifica pode resultar em incertezas
processuais, especialmente se o financiador tiver relacées ou interesses que possam
influenciar, direta ou indiretamente, a imparcialidade do arbitro. Esse cenario pode
minar a confianca das partes no procedimento e afetar a percep¢cédo de justica e
integridade da arbitragem, portanto, a implementacdo de regras que determinem a
obrigatoriedade da revelacdo do financiamento por terceiros € um passo importante
para garantir maior transparéncia e prevenir conflitos de interesse que possam
prejudicar o andamento e a legitimidade do processo arbitral.

A relevancia da transparéncia na arbitragem vai além da simples
protecdo dos direitos das partes, mas alcanca o patamar de elemento central para a
credibilidade do sistema arbitral como um todo. Nesse sentido, com a evolucéo dos
financiamentos por terceiros e sua crescente presenca nos litigios, a regulamentacéo

sobre a revelacdo se torna cada vez mais necessaria para assegurar que a arbitragem
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permaneca um meétodo confiavel e justo de resolucdo de conflitos, sem que gere

prejuizos ao fechamento do negécio.
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4 FINANCIAMENTO DE LITIGIO COMO SOLUCAO PARA A EMPRESA EM
RECUPERACAO JUDICIAL

Ja havendo sido apresentado o instituto da recuperacgéo judicial,
suas nuances e as restricdes financeiras a que esta exposta a recuperanda, resta
clara a dificuldade para arcar com os elevados custos da arbitragem, neste sentido,
surge como solucionador o Third-Party Funding, mecanismo de financiamento de
litigios que permite a estas empresas seguir com o procedimento, arcando com 0s
custos necessarios, buscando com isso receber os lucros correspondentes ao éxito.

E importante ressaltar que qualquer beneficio obtido pela empresa
recuperanda refletira em sua saude financeira, beneficiando, por consequéncia, seus
credores. A arbitragem financiada pode até mesmo resultar no reconhecimento de um
crédito a favor da recuperanda ou na rejeicdo de uma pretensao indenizatéria contra
ela, situacbes que proporcionam vantagens aos credores e contribuem para a
preservacao da empresa.

Nesse contexto, o financiamento de litigios pode assumir um papel
crucial nos processos de reestruturacao e faléncia, especialmente para empresas em
dificuldades que possuem litigios significativos como parte de seu ativo, uma vez que
h&d casos em que os ativos mais valiosos do devedor sdo suas acodes judiciais,
tornando relevante a discussao sobre a aproximacao entre o financiamento DIP e o
financiador especializado em litigios comerciais (Faria, Monteiro, 2022, p. 3).

Uma das principais vantagens desse modelo € a “superprioridade”
gue o financiador DIP obtém, conforme a Lei 14.112/2020, que estabelece claramente
o procedimento de concessdo de financiamento e sua prioridade em relacdo aos
demais créditos, com a inclusdo da Secdo IV-A na nova Lei de Faléncias e
Recuperacéo de Empresas, beneficiando as empresas em recuperacao judicial e seus
financiadores.

Nesse sentido, a combinacdo do financiamento de litigios com os
procedimentos de insolvéncia evidencia o potencial que essa modalidade de
investimento pode ter no Brasil. O que diferencia esse pedido de “superprioridade” de
outros tipos de financiamento DIP é que o financiador de litigios foca exclusivamente
no produto do litigio, cujos ganhos nao se incorporaram ao patriménio da empresa,

mas retornaram, em parte, ao investidor, nesse sentido, o tratamento especifico
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também se relaciona com o risco assumido pelo financiador e o fato de que o ativo
valioso na recuperacao judicial seriam os resultados da acao judicial.

A empresa em recuperacao judicial, portanto, é apresentada a uma
solucdo onde o é garantido o principio da inafastabilidade da jurisdicdo, uma vez que
um litigio envolvendo arbitragem n&o poderia ser resolvido por meio de tribunal estatal
em razdo da forca da clausula compromissoria, portanto a Unica solucdo para
resolucdo da lide é o pagamento das custas necessarias e ingresso no procedimento,
neste caso, com o apoio de um financiador, que acredita no éxito e proporciona
suporte financeiro ao procedimento.

Uma outra questdo relevante a ser observada estad ligada
diretamente a capacidade de contratar dar recuperanda, uma vez que o art. 66 da LRF
determina que o devedor sé podera alienar bens ou direitos de seus ativos com
autorizacdo judicial, e de fato, a contratacdo de um Third Party Funding gera a
oneracdo de um ativo, uma vez que parte do valor relativo ao éxito devera ser a ele
repassado a titulo de remuneracao, seja ele um ativo propriamente dito, ou uma mera
expectativa de direito, dessa forma, é matéria que depende de regulamentacao tanto
a possibilidade de contratacdo desse tipo de financiamento, como a posicdo deste
financiador na lista de credores para receber aquilo que lhe é devido (Sant’/Ana, 2022,
p. 472).

4.1 O IMPASSE NOS ELEVADOS CUSTOS DE PROCEDIMENTOS ARBITRAIS

Embora o Estado promova o0 acesso a justica por meio de
advogados dativos e defensorias publicas, as empresas, mesmo enfrentando
dificuldades financeiras, raramente recebem esse apoio estatal, ademais, paises
como a Inglaterra tém reduzido o financiamento das defensorias publicas devido aos
altos custos e a eficiéncia variavel. Diante dessa realidade, o mercado busca
alternativas para suprir a falta de assisténcia estatal e facilitar o0 acesso a justica.
Quando se trata, no entanto, de um procedimento arbitral, a situacdo € ainda mais
complexa, uma vez que ndo ha a garantia a justica gratuita, nem mesmo a atuagao
de defensoria publica.

A instauragao de um procedimento arbitral exige o pagamento de

taxas as instituicbes que o administram, além dos honorarios dos arbitros
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responsaveis pelo julgamento do litigio, esses custos geralmente superam 0s que
seriam aplicaveis caso a disputa fosse levada ao Poder Judiciario, por se tratar de
causas complexas, e um corpo de &rbitros altamente especializado na demanda a ser
discutida, o que em geral se reflete no pagamento de honorarios cada vez mais altos.

Dado que a recuperacdo judicial reflete situacbes de crise
financeira, é plausivel que a parte em recuperacao nao tenha condi¢cdes de arcar com
os altos custos da arbitragem, nesse contexto, Luis Claudio Furtado Faria e Felipe
Rodrigues Cozer (2011, p. 255) observam que, embora a clausula compromisséria
seja considerada valida e eficaz quando preenchidos os requisitos legais, as
dificuldades financeiras enfrentadas pelo devedor em recuperacdo podem
comprometer tanto o inicio quanto o adequado prosseguimento do procedimento
arbitral.

E essencial para a Recuperanda considerar os custos financeiros
da arbitragem, dada a natureza onerosa desse procedimento, a empresa em
recuperagcao que arcar com 0S gastos necessarios para optar pela via arbitral por
conta propria pode comprometer sua capacidade de honrar as obrigacbes com 0s
credores, isso, por sua vez, pode levar ao descumprimento de um dos principios
fundamentais da legislacéo concursal.

Numa andlise detalhada dos custos para o0 ingresso em
procedimentos arbitrais, César Augusto Martins Carnauba (2018, p. 19) apresenta
dados comparativos que destacam as diferencas substanciais entre os custos de
arbitragem na Camara de Comércio Brasil-Canadd (CAM-CCBC) e as custas
processuais no Tribunal de Justica de Sdo Paulo (TJSP). Segundo Carnauba, a CAM-
CCBC estipula que, para causas cujo valor seja inferior a R$4.000.000,00, a taxa de
administracdo cobrada é de R$50.000,00 por parte. Para causas com valor inferior a
R$2.000.000,00, os honorarios dos arbitros podem chegar a R$75.000,00. Além disso,
h& uma taxa de registro inicial de R$4.000,00, que deve ser desembolsada pelo
requerente para iniciar o processo arbitral.

Por outro lado, as custas no TJSP sédo significativamente mais
baixas em comparacado aos valores praticados em camaras arbitrais. Para iniciar uma
acao judicial, € necessario o pagamento de uma taxa judiciaria correspondente a 1%
do valor da causa, com um minimo estipulado de 5 UFESPs, que, em 2018,
correspondiam a R$25,70 cada. Adicionalmente, existe a taxa de mandato judicial,

gue representa 2% do menor salario-minimo vigente na capital paulista, resultando
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em R$19,08 naquele ano. Por fim, as despesas postais para a citagdo da outra parte,
na modalidade mais acessivel de carta registrada, totalizavam R$7,80.

Essa comparagdo evidencia a discrepancia entre 0s custos
judiciais e os valores exigidos para a arbitragem, demonstrando que, enquanto o
ingresso no Poder Judiciario pode ser realizado por um valor relativamente baixo, os
procedimentos arbitrais implicam despesas consideravelmente mais elevadas. Isso se
deve a natureza especializada e a complexidade dos processos arbitrais, que
envolvem arbitros altamente qualificados e uma estrutura administrativa diferenciada.

A diferenca entre os custos pode ser um fator determinante para
empresas em recuperacao judicial, que ja enfrentam restri¢cdes financeiras severas. O
pagamento das altas taxas arbitrais pode inviabilizar o acesso a esse método de
resolucdo de confltos, mesmo quando a arbitragem é a via estipulada
contratualmente. Isso ressalta a importancia de considerar solugcdes como o
financiamento de arbitragem por terceiros (TPF), que pode proporcionar o suporte
necessario para que empresas em dificuldades financeiras possam defender seus
interesses sem sacrificar ainda mais seus recursos limitados.

Portanto, a analise de Carnauba sublinha a necessidade de uma
avaliacdo estratégica dos custos e alternativas disponiveis, especialmente para
empresas que enfrentam crises e buscam uma reestruturacao viavel através de
mecanismos judiciais e arbitrais, assim, um individuo que ndo é beneficiario da justica
gratuita pode ingressar no Poder Judiciario para resolver seus conflitos com um
recolhimento minimo de R$ 155,38 (cento e cinquenta e cinco reais e trinta e oito
centavos), valores absolutamente divergentes em relacdo a arbitragem,
demonstrando que nestes casos, um apoio financeiro fornecido a empresa com
dificuldades financeiras em recuperacao judicial, se torna indispensavel.

Para ampliar ainda mais o olhar sobre a questao, também foram
levantados dados relativos a outras camaras arbitrais, entre elas, a Camarb, ICC,
Camara de Arbitragem da Ciesp/Fiesp e Camargo, com valores igualmente altos e

relevantes para que a empresa venha a dispor em momentos de dificuldade.
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Imagem 3 — Comparacado de Custos em Camaras Arbitrais

Comparacao de custos - Camaras Arbitrais
B Taxa de administracdo ] Honorérios
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Fonte: Elaboragdo prépria. Utilizado como referéncia causas de até
R$500.000,00 (quinhentos mil reais).

A comparacdo dos custos para ingresso em procedimentos
arbitrais em diferentes camaras no Brasil e no exterior revela diferencas substanciais
gue podem impactar a viabilidade financeira das empresas, especialmente aquelas
em recuperacao judicial. Considerando causas de até R$ 500.000,00, as taxas de
administracdo e os honorarios dos arbitros variam significativamente entre as
instituices. Na Camarb, por exemplo, a taxa de administracdo € de R$ 14.040,00,
enquanto os honorarios dos arbitros chegam a R$ 20.930,00. Na ICC (International
Chamber of Commerce), conhecida por seu reconhecimento global, os custos sdo
mais elevados: a taxa de administragdo € de R$ 31.464,00 e os honorarios dos arbitros
alcancam R$ 18.152,00.

Por sua vez, a CAM-Ciesp/Fiesp, que também & bastante
respeitada no cendrio nacional, estabelece uma taxa de administracdo de R$
30.000,00 e honorarios de arbitros de R$ 20.000,00 para causas do mesmo valor. J&
a Camagro, voltada para disputas no setor agroindustrial, apresenta custos mais
acessiveis, com uma taxa de administracdo de R$ 10.000,00 e honorarios de R$
17.000,00.
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Essa variagcdo nos custos reflete tanto a complexidade do processo
arbitral quanto a especializacdo dos profissionais envolvidos, e corrobora com a
dificuldade de ingresso de empresas em recuperacao judicial, tendo em vista a
impossibilidade de muitas vezes dispor desse valores de maneira imediata, uma vez
gue boa parte das camaras adota o procedimento de adiantamento de custas, e de
depdsito de um valor como garantia para gastos eventuais.

Em caso de hipossuficiéncia, o custeio total do procedimento
arbitral por uma das partes € uma exigéncia que se aplica apenas em situacdes
especificas, onde ha risco ou dano potencial ao processo, ndo sendo uma garantia as
empresas em recuperacao judicial. Autores como Karrer (2001, p. 340), Born (2015,
p. 209) e Redfern (2016, p. 399) abordam essa questdo, indicando que essa
responsabilidade financeira ndo deve ser uma regra geral, devendo ser analisado
cada caso concreto, e priorizado o pagamento por cada uma das partes na medida do
que for devido.

No contexto da arbitragem, as custas administrativas essenciais
para a realizacao do processo devem ser pagas de forma antecipada e imediata, como
ja anteriormente mencionado. Ja as custas que nado sdo indispensaveis para o
andamento do procedimento, como as despesas periciais, sdo posteriormente
arbitradas com base nos termos estipulados na sentenca, evidenciando mais uma
questao para as empresas em recuperacao judicial, uma vez que seriam responsaveis
pelo pagamento de eventuais pericias que venham a requisitar, dito isso, ainda que o
deferimento do processamento tenha ocorrido quando o procedimento arbitral
estivesse em curso, ainda poderiam haver custas a serem pagas.

Isso esta previsto no Artigo 27 da Lei de Arbitragem, bem como nas
diretrizes do Regulamento de algumas camaras, como a CAMARB, que esclarecem
gue as custas periciais e outras despesas relacionadas serdo pagas em momento
posterior. Nesse sentido, o arbitro tem a faculdade de agir com sua cogni¢cao sumaria
horizontal para implementar medidas de urgéncia. A utilizacdo dessa prerrogativa visa
a minimizar os prejuizos que podem advir da hipossuficiéncia de uma das partes no
procedimento arbitral. Watanabe (2012, p. 88), refor¢a a importancia dessas medidas,
que permitem ao arbitro proteger os interesses da parte mais vulneravel, e é de
competéncia do Tribunal Arbitral definir o0 pagamento das custas e despesas com a
arbitragem.
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A recusa de uma das partes em cumprir com suas obrigacfes
financeiras relacionadas ao procedimento arbitral € considerada um ato de ma-fe,
comprometendo a integridade do processo, e conforme ressaltado pela professora
Judith Martins-Costa (2018, p. 235), essa recusa nao apenas prejudica a outra parte,
mas também gera desconfianca em relacédo a boa-fé necesséria para a conducéo de

um procedimento arbitral eficiente.

4.2 RISCO DE VIOLACAO AO ACESSO A JUSTICA

O principio da inafastabilidade da jurisdicdo € uma garantia
fundamental para a sustentacdo do Estado democratico de direito, assegurando que
todas as pessoas, sejam elas fisicas ou juridicas, tenham a oportunidade de buscar
protecdo judicial para resguardar seus direitos. Esse principio visa assegurar que 0
acesso a Justica ndo seja um privilégio reservado a poucos, mas sim um direito
extensivel a todos, independentemente de sua condigcdo econémica. Tal prerrogativa
encontra-se expressa no artigo 5°, inciso XXXV, da Constituicdo Federal do Brasil,
que proclama que "a lei ndo excluird da apreciacdo do Poder Judiciario lesdo ou
ameaca a direito".

No contexto das empresas em recuperacdo judicial, a
inafastabilidade da jurisdicdo assume uma importancia ainda maior, em razédo da
extrema dificuldade financeira, na qual cada recurso disponivel precisa ser
criteriosamente destinado a manutencao das operacdes e ao cumprimento do plano
de recuperacdo aprovado pelos credores. Nesse cenario, o alto custo de
procedimentos arbitrais representa um obstaculo significativo, e embora a arbitragem
seja amplamente reconhecida como uma via eficaz para a resolucdo de disputas
complexas e de elevado valor, seus custos podem ser proibitivos, assim, mesmo que
uma convencéao de arbitragem seja valida, a impossibilidade de a empresa suportar
tais despesas pode inviabilizar a resolugédo da lide, configurando uma verdadeira
barreira ao acesso a justica.

Kazuo Watanabe (1988, p.128), em seus estudos sobre acesso a
justica, destacou que nao basta afirmar que a Justica esta formalmente disponivel, é
necessario criar condicbes para que esse acesso seja efetivo e viavel a todas as

partes. Nesse contexto, o acesso pleno deve contemplar o direito a informacédo e o
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conhecimento adequado do direito substancial; o direito de recorrer a um sistema de
justica bem estruturado e composto por juizes engajados e sensiveis as realidades
sociais; o direito a instrumentos processuais desenhados para garantir a tutela eficaz
dos direitos; e, por fim, o direito & remo¢do de quaisquer barreiras que possam
dificultar ou impossibilitar o acesso efetivo ao Judiciario.

O TPF se destaca como um facilitador importante que ultrapassa
0s obstaculos financeiros enfrentados por individuos e empresas em busca de justica.
Essa modalidade de financiamento democratiza o acesso ao sistema juridico,
permitindo que partes com dificuldades financeiras possam avancar em suas
reivindicacbes sem o 6nus imediato das despesas legais. Mesmo diante de agentes
privados, o TPF se mostra como uma solucao viavel, assegurando que todos tenham
a oportunidade de defender seus direitos, assim, ao proporcionar suporte financeiro,
o TPF contribui significativamente para a inclusdo e equidade no acesso a justica,
refletindo um avanco no combate as desigualdades no sistema legal (Mota,
Rodrigues, 2024, p. 54).

Em situacdes de recuperacéo judicial, as empresas enfrentam uma
dicotomia complexa entre a necessidade de defender seus interesses por meio de
litigios e a limitacdo de recursos para custear os procedimentos necessarios. O
comprometimento financeiro com as custas arbitrais pode limitar severamente a
capacidade de uma empresa de manter o pagamento de suas obrigacdes perante 0s
credores, impactando diretamente sua viabilidade econémica. Quando a empresa nao
POSSUI OS recursos para arcar com esses custos, ha o risco real de prejuizos maiores
devido a impossibilidade de obter uma sentenca que defenda seus direitos ou de
formular um pedido de reconvencao (Valenga Filho, 2015, p. 219).

Essa dificuldade financeira imposta pelos custos da arbitragem
coloca em evidéncia o principio da igualdade de acesso a justica, que é um direito
fundamental e deve ser garantido a todos, independentemente de sua condicéo
econdbmica. A auséncia de recursos suficientes para litigar em um processo arbitral
pode, assim, privar a empresa em recuperacao de uma oportunidade justa de defesa,
potencialmente prejudicando sua reestruturagdo e, em Ultima instancia, levando a
faléncia. Dessa forma, o conflito entre a necessidade de utilizar a arbitragem para
resolucao de disputas e a preservacao dos direitos da empresa evidencia um desafio
significativo, especialmente para empresas que tentam se reerguer em meio a uma

crise financeira profunda.
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Além disso, o processo de recuperacdao judicial visa permitir que a
empresa mantenha suas atividades, proteja empregos e garanta o pagamento
ordenado de seus credores, se 0 custo da arbitragem impossibilitar a empresa de
acessar essa via de solucdo de controvérsias, a consequéncia pode ser um
agravamento da situacdo financeira e, em ultima anélise, a faléncia. O principio da
preservacdo da empresa, consagrado na LRF, seria, assim, posto em xeque pela
inviabilidade de acesso a mecanismos adequados de resolucao de conflitos.

Nesse contexto, alternativas como o financiamento por terceiros
surge como uma solucdo, possibilitando que a empresa obtenha 0s recursos
necessarios para arcar com os custos da arbitragem sem comprometer seu fluxo de
caixa e, consequentemente, sua capacidade de recuperacdo, no entanto, essa
alternativa deve ser cuidadosamente regulamentada para assegurar que nao haja
desequilibrios no processo e que a empresa financiada ndo esteja sujeita a abusos
ou condicbes excessivamente onerosas por parte do financiador. Assim, 0 acesso a
recursos que permitam a empresa defender seus direitos em um procedimento arbitral
€ crucial para assegurar que ela possa buscar uma resolucéo justa e efetiva de suas
disputas, contribuindo para a manutencao de suas atividades e o pagamento de seus
credores.

A inafastabilidade da jurisdicdo deve ser interpretada de forma a
garantir que, mesmo em um contexto de dificuldade financeira, as empresas em
recuperacgédo judicial tenham o direito de acesso a um sistema de justica que lhes
permita defender seus interesses, isso inclui tanto o acesso ao Judiciario quanto a
mecanismos alternativos, como a arbitragem, desde que as condicdes financeiras da
empresa sejam consideradas e solugcbes viaveis sejam implementadas para
assegurar esse acesso. A adocao de medidas que eliminem barreiras econdmicas ao
acesso a justica, como a promocéao de mecanismos de financiamento e a flexibilizacao
de custos, € essencial para garantir a efetividade do direito de acesso e a observancia
dos principios que regem a recuperacado e a preservacao das empresas (Gabardo,
2015, p. 34.
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4.3 CREDITO DO FINANCIADOR NA RECUPERACAO JUDICIAL

Quanto a posicdo do crédito do financiador no contexto do
concurso de credores, duas situacées podem ser consideradas na recuperacao
judicial, (i) se o contrato de financiamento foi firmado antes do ajuizamento do pedido
de recuperacdo judicial, ele estara excluido do concurso de credores, caso a
modalidade do contrato tenha sido de cesséao fiduciaria de crédito, conforme previsto
no artigo 49, 8§ 3° da LRF, interpretacdo também acolhida pelo Superior Tribunal de
Justica, entanto, no caso do presente trabalho € realizada analise dos casos onde a
busca por um financiador ocorre exatamente pela condicdo de recuperanda.

Nos casos em que o financiamento ocorre apds 0 ajuizamento da
recuperacao judicial, ele sera incluido nas transacdes de livre disposicdo da empresa
recuperanda. Os terceiros financiadores dever&o, no entanto, ser considerados como
credores que apoiam a empresa recuperanda apos a solicitacdo de recuperacao
judicial, e a legislacdo I|hes confere o privilégio de serem considerados
extraconcursais.

A Lei de Recuperacdo de Empresas estabelece um tratamento
especial para esses credores, conforme disposto no artigo 67, que determina que 0s
créditos decorrentes de obrigacfes assumidas pelo devedor durante o processo de
recuperacao judicial, incluindo despesas com fornecedores de bens ou servigcos e
contratos de mutuo, serdo considerados extraconcursais em caso de faléncia, além
dos créditos listados no artigo 84 da Lei 11.101/05.

Uma outra situacdo que pode ser levada em consideracdo é do
financiamento DIP (Debtor-in-Possession Financing) que nada mais é do que um tipo
de financiamento concedido a empresas que estdo em processo de recuperacao
judicial ou faléncia, mas que ainda mantém a posse de seus ativos e continuam
operando suas atividades, sendo estruturado para fornecer capital de giro necessario
para que a empresa em dificuldades possa manter suas operagbes durante o
processo de reestruturacdo, garantindo assim a continuidade do negocio enquanto
negocia com credores e implementa um plano de recuperacéo.

Uma das caracteristicas mais relevantes do financiamento DIP é a
prioridade que ele possui em relacéo a outros tipos de divida da empresa, conhecida

como “superprioridade”, pela qual, em caso de liquidacdo ou faléncia, o crédito
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concedido pelo financiamento DIP sera pago antes de outras dividas pré-existentes.
Essa preferéncia tem como objetivo incentivar investidores a fornecerem capital a
empresas em crise, reduzindo o risco envolvido na concesséo de empréstimos para
empresas em dificuldades financeiras.

Nessas situagdes, o financiador de litigio deveria ser tratado como
um caso de Debtor in Possession Financing (financiamento DIP), pois é fundamental
gue o este tenha certa prioridade na recuperagao de valores em relacdo aos demais
credores, caso contrario, ndo haveria um incentivo econdmico para que ele realizasse
esse tipo de financiamento. Essa questéo pode ser facilmente resolvida, uma vez que
os valores a serem ressarcidos ao financiador podem ser considerados como créditos
extraconcursais, jA que se trata de obrigacdes assumidas apdés o pedido de
recuperacdo ou a decretacao da faléncia, conforme o disposto no artigo 84, inciso V,
da LREF (Vasconcelos, Carnauba, Hanesaka, 2022, p. 48).

Por outro lado, o TPF permite que empresas e individuos que
enfrentam dificuldades financeiras litigiosas acessem justica sem o 6nus imediato dos
custos legais, com o apoio de entidades externas, as partes podem avangar com suas
reivindicacbes, promovendo um acesso mais democratico a justica. Embora o
financiamento DIP foque na continuidade das operacdes da empresa durante o
processo de recuperacdo, o TPF se concentra na viabilidade de litigancia, assim,
ambos os mecanismos atuam em esferas distintas, refletindo as necessidades
especificas das empresas em crise e as demandas juridicas que elas enfrentam
(Auilo, Yarshell, 2024, pp. 248-250).

Além disso, o TPF nada mais é do que um investidor que acredita
na capacidade da empresa de recuperacao e geracao de fluxo de caixa. Assim, seria
possivel enquadrar o investimento realizado para o fim de assuncao de custas em
procedimento arbitral como um financiamento DIP, conforme delimitado pelo art. 67
da LREF (Vasconcelos, Carnauba, Hanesaka, 2022, p. 52)

Essa classificacdo seria considerada ainda mais benéfica sob a
otica do financiador, tendo em vista a prioridade assegurada a esse tipo de credito,
inclusive no caso de faléncia da empresa financiada. Ha de se notar que, quanto maior
a preferéncia no recebimento de valores a titulo de retorno, maior sera o interesse de
eventuais fundos e financiadores em concederem crédito para financiamento de
demanda arbitral, portanto, nada mais justo do que conceder ao financiador do Third

Party Funding, na recuperacéo judicial, 0 mesmo tratamento dado aos financiadores
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DIP que, da mesma forma, realizam a concessao de crédito ao devedor em momento
posterior ao pedido de recuperacao judicial.

A Lei de Recuperagédo e Faléncias pode servir como uma base
legal para garantir essa “superprioridade” em situagdes de devedores em recuperagao
ou faléncia. Contudo, persiste a davida sobre a possibilidade de uma interpretacao
analdgica desses dispositivos para proteger o crédito do financiador fora das
hipoteses abordadas pela legislacao (Faria, Monteiro, 2022, p. 4).

Outra possibilidade é a venda de ativos, ja que o devedor pode
buscar um financiador de litigios para vender sua participacao em litigios ou créditos
relacionados, da mesma forma que venderia outros ativos durante o processo de
reestruturacdo. Muitas empresas possuem ativos relacionados a litigios, como
arbitragens comerciais, que podem ser vendidos como ativos tradicionais para um
financiador especializado, este ja € um procedimento diferente da questao que vem
sendo discutida, no entanto, ndo deixa de ser uma possibilidade a recuperanda.

Um exemplo dessa aplicacdo analdgica deste instituto € a decisao
do Supremo Tribunal de Cingapura, que garantiu a Omni Bridgeway, um financiador
de litigios, a prioridade maxima em uma reestruturacao corporativa decorrente de um
financiamento realizado em uma arbitragem internacional privada nao divulgada.

O tribunal reconheceu que, no ambito de uma reestruturacao
corporativa, os financiadores de litigios tém direito a uma “super prioridade” sobre os
resultados das arbitragens em que investiram. Essa prioridade se justifica pela
natureza do financiamento, que se concentra exclusivamente nos resultados do litigio,
0S quais ndo se incorporam ao patriménio da empresa devedora, mas séo destinados
ao retorno do investidor (Faria, Monteiro, 2022, p. 4).

A decisdo do Supremo Tribunal de Cingapura reflete uma
tendéncia crescente em reconhecer os direitos dos financiadores de litigios em
contextos de insolvéncia, criando um ambiente mais favoravel para a pratica de
financiamento de litigios, proporcionando maior previsibilidade e seguranca juridica
para os investidores, incentivando o investimento em acodes judiciais, o que pode ser
particularmente benéfico para empresas em dificuldades financeiras que possuem
ativos valiosos relacionados a litigios. Essa jurisprudéncia pode servir como um marco
para o tratamento de financiadores de litigios em outras jurisdi¢des, inclusive no Brasil,

onde questdes semelhantes estdo sendo discutidas.
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Essa classificacdo do financiador é relevante para estruturar o
método no Brasil, com suas especificidades, vantagens e desvantagens. Uma vez
utilizado no campo da recuperagdo judicial o TPF deve buscar facilidades e

justificativas para investir em empresas nesta situacao.
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5 CONCLUSAO

Diante do exposto, € possivel concluir que o financiamento de
arbitragem por terceiros (Third-Party Funding — TPF) se apresenta como uma solugéo
inovadora e promissora para empresas em recuperacdo judicial que enfrentam o
desafio de lidar com os elevados custos associados a litigios arbitrais.

O TPF néo s6 viabiliza a participacdo em procedimentos que, de
outra forma, seriam financeiramente invidveis, como também assegura que empresas
em dificuldades possam buscar a protecédo de seus direitos sem comprometer ainda
mais sua estabilidade econémica. Este mecanismo, portanto, se alinha aos objetivos
fundamentais da Lei de Recuperacédo Judicial, que visam a preservacao da empresa,
a manutencao de empregos e o equilibrio econémico entre os credores e o devedor.

O estudo evidenciou que o TPF pode ser uma ferramenta de
democratizacdo do acesso a justica, especialmente em um contexto de crise
empresarial, ao proporcionar as empresas em recuperacao judicial a oportunidade de
litigar em pé de igualdade com partes mais financeiramente robustas.

No entanto, a introducdo desse mecanismo requer uma analise
cuidadosa de seus impactos e desafios, como a potencial influéncia do financiador
sobre o processo, a necessidade de transparéncia e o respeito a confidencialidade.
Esses aspectos sdo fundamentais para garantir que a pratica do TPF nao afete
negativamente a integridade dos procedimentos arbitrais ou o equilibrio das partes
envolvidas.

Demonstrados os custos da arbitragem, mais uma vez, se
demonstrar irrazoavel determinar que a empresa em recuperacdo venha a dispor de
capital propria para instaurar o procedimento e assim alcancar seus objetivos e
direitos dentro da lide. Como apresentado durante este trabalho, muitas vezes o
resultado dessas agfGes também podem auxiliar no soerguimento, sendo ativos
importantes na reestruturacdo da empresa em crise.

Outro ponto que se destaca € a importancia da regulamentacao
dessa pratica para evitar abusos e conflitos de interesse. Apesar de ndo haver uma
legislagéo especifica que regule o financiamento de litigios no Brasil, a experiéncia de
outros paises demonstra que a transparéncia na relacdo entre financiador e

financiado, incluindo a revelacdo da existéncia do financiamento e possiveis conflitos
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de interesse, é uma medida necessaria para assegurar a imparcialidade do processo
e a confianca das partes na arbitragem. Assim, € essencial que o ordenamento juridico
brasileiro considere a criagdo de normas que delimitam os direitos e deveres das
partes envolvidas, garantindo a seguranca juridica e a previsibilidade.

A viabilidade econdémica e a protecdo aos credores também foram
aspectos abordados. A utilizacdo do TPF em processos de recuperacao judicial pode
resultar em beneficios diretos ndo apenas para a empresa devedora, mas também
para seus credores. O sucesso de litigios financiados pode incrementar a capacidade
da empresa em cumprir seu plano de recuperacdo, aumentando as chances de
pagamento dos credores e preservando a fungdo social da empresa.

Essa perspectiva reforca a ideia de que o TPF, quando bem
utilizado, ndo se trata apenas de uma estratégia de sobrevivéncia para a empresa,
mas de um mecanismo que contribui para a prote¢cdo do mercado e a manutencao da
confianca nos negdcios.

No entanto, o estudo também destaca os riscos inerentes ao
financiamento de litigios, como a possibilidade de “comercializacéo” de agdes judiciais
e o controle excessivo do financiador sobre o litigio. A solucdo para esses desafios
envolve a definicdo de limites claros quanto ao papel do financiador e a protecédo dos
interesses da parte financiada, assegurando que a estratégia do processo seja
conduzida de acordo com seus objetivos, e ndo apenas com as expectativas de lucro
do financiador.

Conclui-se, assim, que o TPF pode ser uma ferramenta poderosa
na recuperacao judicial, mas sua implementacéo deve ser cuidadosamente observada
para manter o equilibrio entre viabilizar o acesso a arbitragem e proteger os direitos
das partes envolvidas. O financiamento de arbitragem por terceiros se revela uma
pratica que pode contribuir significativamente para o fortalecimento da capacidade das
empresas em recuperacdo de defender seus interesses, sem perder de vista a
preservacao de sua funcéo social e econémica.

Por fim, & essencial que o debate em torno do TPF continue a
evoluir, acompanhando as mudancas no ambiente juridico e econdmico.
Regulamentacgfes especificas, alinhadas as melhores praticas internacionais, podem
contribuir para uma maior aceitacao e seguranca juridica desse mecanismo no Brasil,
tornando-o uma solucdo cada vez mais viavel e atrativa para empresas em processo

de recuperacao judicial. Assim, o financiamento de arbitragem por terceiros pode se
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consolidar como uma peca importante no mosaico de instrumentos a disposi¢cao das
empresas em recuperacdo, permitindo que mantenham sua competitividade e

contribuam para o desenvolvimento econémico de forma sustentavel e equilibrada.
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