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parte interessada (art. 527, I, c/c art. 557, caput e § 1º, CPC).4

Consistindo em verdadeiro exame meritório, o pronun-
ciamento judicial exarado sob as vestes de conversão de agravo 
de instrumento em retido, é de concluir-se que, nada obstante o 
nomen iuris que lhe tenha sido dado, desafia o recurso de agravo 
previsto no art. 557, § 1º, do CPC (“agravo interno”), não se 
aplicando à espécie a regra da irrecorribilidade instituída pelo 
art. 527, § ún., do mesmo diploma.

Defender o contrário, data venia, significa primar pelo 
rótulo em detrimento da substância, obstando-se o acesso da 
parte interessada às vias recursais e sujeitando-a a eventuais 
atropelos cometidos no afã de desafogar as pautas dos Tribunais. 
Apropriada, a este respeito, a advertência de Teresa Arruda Alvim 

WAMBIER:
É preciso ter-se em mente que qualquer alteração da lei, de 
entendimento jurisprudencial ou edição de súmula que tenha 
por propósito única e exclusivamente diminuir a carga de 
trabalho dos tribunais, sejam eles quais forem, não é, por 
si só, legítima: ou seja, exclusivamente por que só têm esta 
finalidade, como finalidade única, são ilegítimas.5

Diverso não é o tratamento a se reservar às liminares de 
índole cautelar, tendentes à conservação do resultado útil do 
processo principal. 

Trata-se, de igual forma, de espécie de tutela de urgência, 
cuja concessão se subordina, grosso modo, à presença do binômio 
fumus boni iuris e periculum in mora.6 A decisão que indefere a 
medida liminar desafia, portanto, agravo de instrumento, insus-
cetível de conversão em retido, que equivaleria ao improvimento 
do pleito recursal (art. 557, caput, CPC).

Conclusão

À luz do que se expôs, conclui-se pela inaplicabilidade 
da regra inserta no art. 527, II, do CPC ao agravo de instrumento 
interposto contra decisão que indefere o pedido de tutela de ur-
gência (seja satisfativa ou conservativa). 

O relator que, contrariamente à lógica do sistema, procede, 
ainda neste caso, à conversão do agravo de instrumento em reti-
do, adentra, inequivocamente, o mérito recursal, dando ensejo, a 
despeito da prescrição do art. 527, § ún., do CPC, à interposição 

do recurso disposto no art. 557, § 1º, do mesmo diploma.

Notas
1  A Lei nº 11.187/05 afastou a controvérsia quanto à obrigatoriedade da conversão ao substituir a locução “poderá converter” por “converterá”.
2  A urgência deverá ser superveniente ao pedido de antecipação de tutela ou, se anterior, que não o tenha fundamentado – se o tiver, defrontar-se-á com pedido de 
tutela de urgência, abordado adiante.
3  Ao que pensamos, tal aspecto afeta, mais propriamente, os pressupostos recursais, afastando o interesse (“interesse-utilidade”) na interposição de agravo retido 
contra decisão que denega pretensão de urgência, porquanto não poderia o recorrente esperar, “do julgamento do recurso, situação mais vantajosa, do ponto de vista 
prático, do que aquela em que o haja posto a decisão impugnada”. (MOREIRA, José Carlos Barbosa, O Novo Processo Civil Brasileiro, Rio de Janeiro: Forense, 
22ª ed., 2002, p. 116). Afinal, qual seria a utilidade, para combater risco que se alega iminente, de recurso por natureza sobrestado?
4  NERY JÚNIOR, Nelson e NERY, Rosa Maria de Andrade, Código de Processo Civil Comentado e Legislação Processual Civil Extravagante, São Paulo: RT, 
5ª ed., 2001, p. 1.067. No mesmo sentido, DINAMARCO, Cândido Rangel, A Reforma da Reforma, São Paulo: Malheiros, 6ª ed., 2003, p. 192: “Constitui fator 
legitimante da outorga desses poderes extraordinários ao relator a oferta de um recurso contra o ato deste como meio de assegurar à parte contrariada um julgamento 
em colegiado (turma, câmara) – porque a colegialidade dos julgamentos superiores é inerente à fórmula ocidental da diversidade de graus de jurisdição e de seu 
próprio fundamento sistêmico”.
5  in Breves Comentários à Nova Sistemática Processual Civil, São Paulo: RT, v. II, 2006, p. 241.
6  As medidas cautelares típicas agregam, a tais, outros requisitos específicos.

O impacto da falência não se restringe apenas às empresas 
que se tornem insolventes ou aos seus credores particulares, mas 
afeta diretamente a economia, que sofre os efeitos das crises 
econômicas, fatores conjunturais, problemas de liquidez, acirra-
mento da concorrência, desenvolvimento de novas tecnologias e 
até mesmo insolvência de fornecedores ou clientes.

Os nefastos efeitos socioeconômicos da falência deman-
dam uma ordem jurídica mais coerente e adequada, visando 
diminuir os impactos causados pela insolvência na economia, 
voltando-se, principalmente, para a função social da empresa.

A interação entre economia e direito, principalmente no 
sistema falimentar, necessita de um Judiciário conscientizado 

do seu papel determinante no desenvolvimento econômico1. O 
desempenho do Judiciário no mundo globalizado 2 do século XXI 
deve ser avaliado segundo os serviços que ele produz em termos 
de garantia de acesso, previsibilidade e presteza dos resultados, 
além de remédios adequados. Deve-se “focar a justiça enquanto 
uma entidade que presta serviços para a sociedade, e considerar 
a qualidade dos serviços ofertados” 3, de forma eficiente.

Adverte Rafael Bicca Machado que,
Infelizmente, ainda não está assimilada por todos a idéia de 
que julgadores devem sopesar, em suas decisões, os reflexos 
econômico-sociais das mesmas.
Mas para isso, primeiramente, é fundamental que os opera-
dores do Direito, em sua totalidade, deixem de preconceitos 
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e aceitem, antes de mais nada, que a Economia existe como 
Ciência. Que possui leis e regras próprias, e que estas não são 
sempre fruto da exploração de uma maioria pobre por uma 
maioria rica. E, por fim, que estas devem ser minimamente 
estudadas. 4

	 Segundo Armando Castelar Pinheiro,
O judiciário é uma das instituições mais fundamentais para o 
sucesso do novo modelo de desenvolvimento que vem sendo 
adotado no Brasil e na maior parte da América Latina, pelo 
seu papel em garantir direitos de propriedade e fazer cumprir 
contratos. Não é de surpreender, portanto, que há vários anos 
o Congresso Nacional venha discutindo reformas que possam 
tornar o Judiciário brasileiro mais ágil e eficiente. O que se 
verifica, não obstante, é que apenas recentemente se começou 
a analisar e compreender as relações entre o funcionamento 
da justiça e o desempenho da economia, seja em termos dos 
canais através dos quais essa influi no crescimento, seja em 
relação às magnitudes envolvidas. Nota-se, assim, que até aqui 
o debate sobre a reforma do Judiciário ficou restrito, essencial-
mente, aos operadores do direito – magistrados, advogados, 
promotores e procuradores – a despeito da importância que 
essa terá para a economia.5

	 Nesse contexto, a legislação falimentar deve ser um 
“mecanismo justo e célere e que preserve, na medida do possível, 
a entidade econômica, sem prejuízos aos credores legítimos da 
massa” 6. Uma lei de falências deve perseguir objetivos, além de 
mera redução de capital de custo. Há que se considerar o assunto 
sob uma perspectiva mais voltada à análise econômica do direi-
to.

	 A teoria formal da falência7 começou com o reconhe-
cimento de que o sistema falimentar às vezes é necessário para 
salvar o problema de ação coletiva entre os credores de uma 
empresa. A “angústia” ocorre quando a empresa não consegue 
ter renda suficiente para cobrir seus custos sem incluir os custos 
financeiros. Tal empresa tem valor economicamente negativo. 
Credores se interessam mais na existência de bens que satisfaçam 
suas exigências do que em salvar empresas. Se existem bens, os 
credores tentarão pegá-los, e isso provavelmente conduzirá, pouco 
a pouco, a uma liquidação. 

	 A teoria moderna da falência relaciona o resultado de um 
processo falimentar com as fases mais recentes de uma empresa 
mutuária. Um eficiente sistema falimentar ex post8 maximizaria 
o saldo que credores receberiam de empresas insolventes.

	 Uma lei de falências sem “poderes anulatórios”9 (decla-
ração de ineficácia e ações revocatórias), em que fornecedores, 
consumidores e terceiros interessados podem contratar com 
segurança, melhor viabiliza a recuperação das empresas e traz 
credibilidade ao sistema. 

	 Cabe destacar aqui que o sistema americano é mais di-
rigido ao mercado que os sistemas equivalentes na Europa. Em 
muitas jurisdições européias, quando uma empresa importante 
passa por “angústia” o país aprova um subsídio; o propósito disso 
é injetar liquidez na empresa. Nos EUA, ao contrário, o mercado 
de crédito decide se aumenta a liquidez para a empresa. Deve-
dores “angustiados” que não podem persuadir o mercado estão 
quebrados e liquidados.

	 Um sistema de falência deveria funcionar para maxi-
mizar o retorno e rendimentos que credores ganhariam quando 
empresas quebrassem. Quanto maior for esse retorno menor será 
a taxa de juros que o credor exigirá para emprestar. Uma maior 

taxa de juros é eficiente por duas razões. Primeiro, o grupo de 
projetos social e economicamente variáveis que as empresas irão 
perseguir se tornam maiores quando as taxas de juros diminuem. 
Segundo, o esforço que as empresas fazem em busca de projetos 
de fundos de débitos sobe para nível ótimo quando a taxa de juros 
cai. 10

	 Segundo Alan Schwartz11, duas questões se mostram 
relevantes no contexto da organização do processo de falência: 
1. Como a Lei de Falências pode contribuir ex ante na geração 
de incentivos para que o regime de garantias ajude o sistema de 
crédito a funcionar com mais eficiência? 2. E como potencializar a 
eficiência ex post com que se dá a reestruturação ou o fechamento 
ordenado da empresa, no contexto dos conflitos que se afiguram 
nessas circunstâncias? 

	 Um sistema que promova ex ante maior proteção aos 
credores, por meio de garantias, responde à primeira indagação. 
A segunda pergunta encontra resposta na realocação ou maximi-
zação ex post, de forma eficiente, de ativos entre os vários agentes 
econômicos. Nos dizeres de Castellar e Saddi:

Primeiro, um procedimento falimentar deveria produzir um 
resultado eficiente ex post. Quer-se dizer, com isso, que o valor 
total dos ativos da massa falida deveria ser sempre maximiza-
do, a fim de produzir a maior quantidade de dinheiro possível 
para os credores, aqui entendidos como todos aqueles que têm 
algo a prêmio na empresa (não apenas bancos e fornecedores, 
mas também empregados, fisco etc.). Ou seja, qualquer deci-
são de venda ou reestruturação deve obedecer à simples regra 
de que o procedimento será mais eficiente se o resultado aos 
credores for maior. É evidente que isso conduz a um estado 
de eficiência ex ante: quanto maiores as garantias dadas aos 
credores antes da insolvência ou da iliquidez, menores os 
custos de transação relacionados ao curso das atividades da 
empresa (a taxa de juros, por exemplo).12

	 É certo que o processo falimentar impõe custos de 
transação (deterioração dos ativos, inutilização ou subutilização 
dos recursos produtivos, custas judiciais, perícias, administrador 
legal, advogados etc.), pois é sempre um processo de distribuição 
de valor. A insolvência leva os credores a um jogo semelhante 
ao do “dilema do prisioneiro”13. Na tentativa de cada um maxi-
mizar o seu resultado, sabendo que os demais também estarão se 
comportando assim, inviabilizam-se soluções que produzem um 
resultado agregado mais elevado. É melhor vender o negócio do 
devedor como um todo (o que tende a valer mais) do que fatiá-lo. 
14	 Segundo Alan Schwartz15, o Estado deveria fornecer às 
partes (pelo menos) dois processos de falência que regulassem 
a liquidação e reorganização. Cada um desses processos poderia 
maximizar o retorno/rendimento insolvente líquido, dependendo 
das circunstâncias das que as partes estão enfrentando. O Estado 
também deveria permitir que as partes contratassem em acordo 
de empréstimos/mútuos a respeito de qual procedimento pos-
teriormente seria aplicado a eles. Os contratos ex ante melhor 
resolveriam os problemas de apresentação que surgiriam entre 
uma empresa insolvente e seus credores. A empresa pode não 
devidamente atrasar a entrada em um processo, e pode escolher 
o procedimento que maximize benefícios. 16 

	 Assim, a interação entre Direito e Economia torna-se 
essencial para o desenvolvimento e funcionamento de um sistema 
seguro e eficiente para a preservação da empresa e dos interesses 
de todos aqueles que dela dependem, inclusive o Estado, o que foi 
inaugurado no direito brasileiro pela edição da Lei 11.101/2005 
(Lei de Recuperação e Falência de Empresas).
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	 Advirta-se, contudo, que a norma falimentar por si só 
não é capaz de mudar o sistema, necessitando da conjunção de 
outros fatores institucionais, principalmente um Judiciário mais 
ágil e eficiente, com juízes devidamente preparados para enfren-

tar a nova realidade do direito concursal, atento principalmente 
ao desenvolvimento econômico. Somente assim a nova Lei de 
Recuperação e Falência de Empresas poderá alcançar os seus 
objetivos.
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