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A Nova Lei de Faléncias & Recupera-
¢ao de Empresas completa cinco anos. E
parece ter sido feita sob medida, tendo
em vista que, no segundo semestre de
2008, o mundo enfrentou uma das maio-
res crises financeiras da histdria. Neste
perfodo foram impetrados mais de 400
pedidos de recuperacdo, contra cerca de
200 em 2006. Se a nova lei ainda nédo
estivesse em vigor, muitas empresas
teriam simplesmente quebrado, pro-
vocando perdas de postos de trabalho
e causando prejuizos aos credores € a
sociedade.

Nestes (iltimos anos, empresas deve-
doras, mas viaveis, conseguiram parce-
lar suas dividas em até uma década, ou
obter descontos o valor do seu passivo,
em alguns casos em mais do que 40% do
valor de face, e tudo isso com a béngao
dos credores parceiros, pois pela nova
lei sdo eles que decidem o destino de
seu devedor. Tudo por meio de saudavel
negociagao e aprovagao da vontade da
maioria, expressa através do voto em
assembleia de credores.

Haveria um enorme nimero de que-
bras se ainda estivesse vigente a antiga
lei. Além disso, mesmo com as quebras
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que a nova lei ajudou a evitar (algumas
quebras sao inevildveis e alé saudaveis
como instrumento de depuragdo do
mercado), a nova lei também contribuiu
para a preservagdo de fontes produ-
livas, em que mesmo empresas com
faléncia decretada tiverem a sua ‘parte
boa' salva e repassada para oulro em-
presario explorar, nos termos da defini-
¢éo de faléncia da Lei de 2005:

“Art. 75. A faléncia, ao promover
o0 afastamento do devedor de suas ati-
vidades, visa a preservar e otimizar a
utilizagdo produtiva dos bens, ativos e
recursos produtivos, inclusive os intan-
giveis, da empresa.”

De acordo com recente estudo da
Fundacao Getulio Vargas, a pedido do
Ministério da Justica, a nova lei serviu
para reduzir o prazo de andamento das
agdes. Concluiu-se que a média de tem-
po de conclusao dos processos, antes
da vigéncia da nova lei, era de 618 dias,
enquanlo que, nos processos pds-nova
lei, 0 prazo caiu para:210 dias.

Seguindo essas conclusdes, a FGV
estimou que firmas devedoras com ati-
vos valorados em R$ 10M, por exemplo,
teriam um valor de liquidacao de cerca

de R$ 6,7M antes da nova lei, contra
R$ 8.4M apds a vigéncia da nova lei de
[aléncias. Esta preservagdo de ativos e
agilizagao de processos tem sido possi-
vel também em decorréncia da criagdo
das varas especializadas, que foram
instaladas em muitas localidades do
pais. E deveriam ser criadas mais varas
especializadas em outras regioes.

Outro fator importante dessa nova
legislagao, que ajudou a otimizar os
ativos, foi a possibilidade de a Massa
Falida ou da empresa em recuperagao
vender ativos sem sucessao fiscal ou
trabalhista, o que permite que a sua
venda alcance um bom valor de merca-
do e ainda mantém a parte vendida sob
nova gestao, permitindo que continue a
gerar riquezas ¢ empregos.

Para fomentar o crédilo e oxigenar
as empresas em recuperagao, foi esta-
belecido que aqueles que continuarem
a prover a empresa de crédito ap6s o
pedido de recuperagdo judicial estarao
protegidos em caso de quebra:

Art. 67. Os créditos decorrentes
de obrigagoes conlraidas pelo devedor
durante a recuperagao judicial, inclu-
sive aqueles relativos a despesas com
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fornecedores de bens ou servigos e
contratos de miituo, serdo considerados
extraconcursais, em caso de decretagao
de faléncia, respeilada, no que couber, a
ordem estabelecida no art. 83 desta Lei.

Com exemplos como esse, fica de-
monstrada a importancia de um pafs ter
sempre leis atualizadas, especialmente
na area comercial. De um pais sem lei,
sem seguranca juridica, foge o bom
capital, restando os especuladores. A
antiga lei de faléncia eslava em vigor
desde 1945, e a nova lei levou mais de
dez anos para ser aprovada por nosso
Congresso.

F uma pena que as leis demorem
tanto para refletir os anseios da so-
ciedade. Tivesse sido aprovada antes
a nova lei, muitos ativos e unidades
produtivas nacionais teriam sido sal-
vos. E também é um desperdicio que,
em certos locais do Brasil, mesmo em
comarcas préximas aos grandes centros
ou que tenham empresas relevantes em
seu territorio, a Justi¢a ainda seja lenta
e nao especializada.

Ainda neste sentido, a correla apli-
cagao e interpretagéo da lei também s@o
fundamentais para que ocorra a devida
seguranga juridica. As decisdes dos
tribunais nesta area tornam-se fator im-
portante no desenvolvimento econdmico.

As decisoes da Justica devem ze-
lar para que as recuperagoes judiciais
alcancem o espirito buscado pelo legis-
lador, que seria, nos termos da prépria
lei, “viabilizar a superagdo da situa¢ao
de crise econdémico-financeira do deve-
dor, a fim de permitir a manutengéo da
fonte produtora, do emprego dos traba-
lhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservagao da
empresa, sua fungéo social e o estimulo
a atividade econémica.”

Somente uma curla e rdpida re-
forma legislativa traria mais seguran-
¢a juridica, mas enquanto isso, ante
a morosidade e legitimos conflitos de
opinido em nosso Congresso que podem
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e deverao retardar qualquer iniciativa
neste sentido, a jurisprudéncia poderia
corrigir rotas e clarear pontos contro-
vertidos, o que vem sendo obtido, mas
nao em sua totalidade.

Por exemplo, o prazo de suspensao
de agdes contra o devedor é muito curto,
especialmente para a grande empresa
ou em locais onde ndo existam as varas
especializadas. A concessao de uma ra-
zodvel prorrogagdo neste prazo deveria
ser permitida ao Juiz competente, desde
que ocorram motivos relevantes para
extensao desta protecao.

TRAVAS BANCARIAS

Outra mudanga deveria versar sobre
a inclusdo das chamadas cessoes fidu-
ciarias de titulos (travas bancarias) no
processo de recuperagao, especialmente
em relagdo a operagoes futuras que
venham a ser feitas pelas empresas em
recuperagao com seus clientes.

A prolecao aos bancos, na forma da
exclusao das cessoes fiducidrias do pro-
cedimento, vem criando uma distorgao
nos participantes de uma reestrutura-
¢do de uma empresa devedora, Lirando
o fdlego dessas empresas e fazendo com
que a coletividade tenha prejuizo em tro-
ca do beneficio de uns poucos credores.

Esta protegéo acaba com qualquer
chance de equidade e de que as parles
participem do esforgo compartilhado de
ceder parte de seus direitos, em prol
da coletividade e da sobrevivéncia da
empresa.

Mesmo com a recuperagao judi-
cial em andamento, alguns bancos blo-
queiam 0s novos recursos oriundos de
vendas realizadas apds a impetragao,
chegando-se em cerlos casos a blo-
queios de 100% do faturamento, inviabi-
lizando a recuperacao da unidade produ-
liva e 0 pagamento aps demais credores.
Houve certa omisséo do legislador nes-
ses casos, mas € claro o espirito da lei
em impedir a descapitalizagao total da
empresa € garantir a sua preservacao.
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Segundo a mesma pesquisa da FGY,
90 casos discutindo a questédo das tra-
vas chegaram aos Tribunais. Entre os j&
julgados, 53 decisoes foram favoraveis
aos bancos, e somente 13 favoreceram
a tese do devedor.

E, mesmo assim, entre as decisoes
[avoréveis, algumas ndo enfrentaram a
questdo, pois a ordem de liberagao dos
recursos se deu em razao de particula-
ridades, excegdes e equivocos inerentes
ao contrato discutido no caso concreto,
ou seja, as peculiaridades nos contrato
entre as partes, e ndo com base numa
lese geral.

0 eventual abuso do poder de voto
dos credores com garantia real também
vem sendo levado aos tribunais. Com a
nova lei, em caso de faléncia, credores
com garantia real passaram a ter mais
prolecao na ordem de classificagao,
para receberem a frenle de quase todos
08 credores o produto da liquidacao dos
ativos da falida. Desse modo, esses cre-
dores com garantia real podem preferir
uma quebra, acabando com a unidade
produtiva, causando desemprego e ti-
rando dos demais credores quaisquer
chances de recebimento, para se bene-
ficiar do produto da venda dos ativos.

Aquele que tem uma garantia me-
Ihor, e que considerou isso quando con-
cedeu o crédito, merece, sim, trata-
mento diferenciado. Contudo, ndo pode
o0 credor esquecer-se da preocupagéo
social que deve nortear suas agoes, e
nem abusar de seu direito de minoria. E
o espirito da lei, de recuperar empresas
€ ndo somente o crédito bancério, deve
ser levado em conta. Muitas vezes o cre-
dor financeiro que detém uma garantia
real vota do mesmo jeilo equivocado
que usado na concessao do emprésti-
mo: fica mais preocupado em analisar
a garanlia, do que a real capacidade de
pagamento de seu devedor.

E, sendo abusivo e egoista o seu
voto, os tribunais podem decidir para
derrubar o abuso em prol do espirito da
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lei & da prolecdo ao coletivo, mas sem
fazer com que este credor perca a sua
garanlia, s6 devendo esperar mais para
receber seu crédito e se sujeitando a um
parcelamento dentro da capacidade de
pagamento de seu devedor. Ocorrendo a
quebra por incapacidade de recuperagao
do devedor, ai sim, a sua garantia preva-
leceria no momento do raleio.

A prolegao ao devedor, prevista na
lei de recuperacgoes, também deveria
ser estendida ao avalista da divida, pois
aquele que tem uma garantia de Lercei-
ros acaba nao apoiando a recuperagao
da empresa devedora, pois prefere exe-
cular a garantia. Nao se espera a perda
da garantia deste credor, mas que ele
ndo possa liquidd-la e nem o avalista
se desfazer dela enquanto o devedor
principal estiver pagando a divida, nos
lermos de um plano aprovado por seus
credores. Paga a divida na recuperagao,
libera-se o avalista.

Porém, o mais importante passo
a ser dado, e isso s6 acontece com 0
lempo (e se houver seguranga juridica,
logicamente), € o de mudancga na cultura
e consequentemente mudanga no com-
portamento do empresério brasileiro em
relagdo ao processo de Recuperagao,
revertendo a cultura da concordata,
instituto desgastado pelo insucesso do
passado na recuperagao de empresas.
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Aos poucos, 08 credores vém perce-
bendo que somente atuando de forma
positiva, com todos remando para o
mesmo lado e em uma relagdo de con-
fianca com o devedor, sem abusos por
parte de qualquer dos lados, é que per-
mitird que uma empresa em passageira
dificuldade financeira possa gerar novos
faturamentos e novos lucros, fazendo
com que todos recebam seus créditos, e
mantendo vivo um importante parceiro.

Sem a adogao de uma nova cullura,
especialmente por parte das instituigoes
financeiras e das grandes empresas,
serd mais dificil fazer a lei ser um su-
cesso, & 0S mesmos que nao confiam
na lei e causam o insucesso de uma
recuperacao judicial, fatalmente serao
aqueles que atacardo a lei por ndo fun-
cionar a contenlo.

Mas é facil ndo correr riscos e apos-
lar na recuperacao de um devedor, num
pals que ainda dispde de pouca protegao
contra abusos de mercado por parte de
grandes grupos econdmicos e falta de
concorréncia em determinadas areas
(apesar das melhorias recentes neste
campo), e onde 0s bancos sempre batem
recorde de lucros devido & politica go-
vernamental, mesmo em meio as crises.

Apesar de existir a previsao na lei
de proteger quem concede novo crédito
4 empresa em recuperagao, tornando-
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-0 extraconcursal em caso de futura
quebra (pois sem crédito novo nenhuma
empresa em recuperacao é viavel), ain-
da estamos longe de um mercado que
aposla na recuperagao de empresas, €
onde grandes empresas e instituigoes
financeiras (estas normalmente privile-
giadas na nova classificacao de crédito e
na nova lei em geral), atuem como par-
ceiras das empresas em reestruturacao,
abrindo novas linhas de crédito.

Nestes cinco anos ocorreram melho-
ras significalivas, mas ainda estamos
longe de paises onde existem entidades
especializadas em fomentar empresas
em reestruturagao, dando a elas o [6lego
inicial que precisam para Se reerguer, e
sem cobrar juros escorchantes.

Infelizmente, nao vemos o Estado
apoiar essas iniciativas, seja na confec-
céo de uma politica especiflica para este
selor, seja através do Banco do Brasil
ou agencias de fomento. Isso sem falar
na lamentavel politica tributdria, pois
muilas vezes as empresas equalizam
seus passivos com bancos e fornece-
dores, e acabam naufragando em suas
dividas fiscais, por falta de uma politica
de apoio ao devedor em recuperagao.
Investir e acreditar em recuperar em-
presas vidveis pode ser lucrativo ao
investidor, e com certeza é posilivo para
a sociedade e para o Brasil. i
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