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Atualidades

SOBRE RECUPERACAO E FALENCIA DE EMPRESAS

NO BRASIL*

RENATO LUIZ DE MACEDO MANGE

Introdugéo. I — Moratéria — Concordata preventiva: 1. Conceito: a) Mo-
ratéria legal; b) Condigdes exigidas pela lei; ¢) Prazoe para pagamento;
d) Credores atingidos; e) Decretacdo da faléncia. 2. Atividades em regi-
me de concordata. Restrigdes da lei em vigor: a) Fiscalizagdo pelo comis-
sdrio; b) Balancetes mensais; c) Restrigdo a alienagdo do ativo perma-
nente. 3. Negociagdes no curso da concordata: a) Cessdo de crédito; b)
Restrigdes da lei atual e suas consegiiéncias; ¢) Concessdes dos credores
com garantias reais. 4. Propostas do Projeto de Lei, 5. Caso prdtico: a)
Lojas Arapud S/A . Il — Faléncia: 1. Conceito: a) Caracterizagdo: impon-
tualidade no pagamento ou atos de faléncia; b) Processamento. 2. Pro-
postas do Projeto de Lei: a) Dificultar requerimento; b) Continuagdo do
negdcio; c) Agilizar realizagdo do ativo. 3. Caso prdtico: a) Cevekol S/A

— Concordata/faléncia. Il — Consideragaes finais.

Introducao

E com grande prazer e enorme satis-
fagdo que, a convite da diretoria da DBJU,
comparecemos a esta conferéncia anual
para trazer nossas experiéncias aos colegas
alemaes e brasileiros aqui reunidos. Ao
agradecer esse honroso convite, cabe-nos
dizer que, militando hd mais de 25 anos es-
pecialmente em procedimentos judiciais de
recuperacdo de empresas, denominado no
Brasil Concordata Preventiva, nosso obje-
tivo € apresentar, neste curto tempo, ques-
toes praticas a respeito do tema €, em aper-
tada sintese, uma visdo geral do processo
falimentar brasileiro. Faremos, ainda, uma

* Palestra apresentada na XXI Conferéncia
anual da Deutschbrasilianischen Juristenvereinigung
realizada em Frankfurt, Alemanha, em 15.11.2002.

breve referéncia ao Projeto de Lei 4.376/93,
que se encontra em trimite no Parlamento,
que traz importantes alteragdes no sistema
atualmente em vigor.

I — Moratoria — Concordata preventiva

1. Conceito

a) Moratoria legal

A empresa em dificuldades financei-
ras poder4, para obter sua recuperagio, uti-
lizar-se do instituto da concordata preven-
tiva. Trata-se de um processo judicial des-
tinado a empresas, com atividades comer-
ciais, que poderdo pagar suas dividas em
determinado prazo e prosseguir em seus
negdcios. A concordata existe para auxiliar
a empresa, de boa-fé, que tenha situagio
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econdmica que atenda a exigéncia da lei,
mas esteja enfrentando crise de liquidez. As
disposigdes legais estdo contidas no Decre-
to-lei 7.661, de 21.6.1945, arts. 139 a 176.

b) Condigdes exigidas pela lei

Para que a empresa possa se utilizar
da concordata deve satisfazer as exigén-
cias legais definidas nos arts. 140 e 158 da
Lei de Quebras, das quais se destacam as
seguintes:

(i) exercer o comércio hd mais de dois
anos;

(ii) ndo ter titulo protestado;

(iii) possuir ativo que corresponda a
mais de 50% de seu passivo quirografdrio.

A primeira exigéncia demonstra que
apenas empresas com atividades comerciais
podem se valer da concordata, afastadas,
portanto, as prestadoras de servigo. Tam-
bém nio podem dela se beneficiar as enti-
dades financeiras cuja liquidagio extraju-
dicial, executada pelo Banco Central, vem
regulamentada em lei especial — Lei 6.024/
1974; as Cias. de Seguro — Decreto-lei 73,
de 21.11.1966, arts. 96 e 97; as Cooperati-
vas — Lei 5.764/1971, as Cias. de Trans-
porte Aéreo — Cédigo Brasileiro do Ar,
art. 188; as entidades de previdéncia priva-
da— Lei 6.435/1977. A empresa, também,
deve estar regularmente registrada, com seu
contrato social arquivado na Junta Comer-
cial, h4, pelo menos, dois anos.

O segundo ponto — titulo protestado
— a jurisprudéncia dominante, especial-
mente no Estado de Sdo Paulo, tem enten-
dido que é possivel ser deferido o proces-
samento concordata mesmo havendo pro-
testos, desde que observadas determinadas
condigdes e o quadro geral demonstre que
a devedora merece uma oportunidade para
se recuperar.

O terceiro requisito visa demonstrar
que a empresa tem satisfatéria condigdo
econdmica e, pode-se prever, terd condicdes
de cumprir a moratdria. O célculo da equa-

¢do é complexo porque devem, em primei-
ro lugar, ser subtraidos do ativo os créditos
privilegiados e garantidos, e o percentual
serd aplicado sobre o remanescente.

Esta condigdo é essencial e, ndo feita
sua demonstragdo, a conseqiiéncia € a de-
cretagdo da faléncia. Portanto, antes de ser
analisada a necessidade da concordata ou
sua oportunidade, é preciso verificar, conta-
bilmente, este quesito. Importante, neste
passo, € consignar que, para este efeito,
deve-se considerar os valores contdbeis dos
bens que compdem o ativo permanente da
empresa.

¢) Prazo para pagamento

Embora a lei disponha virias hip6te-
ses, a mais utilizada € para pagamento em
dois anos, sendo 40% no primeiro e 60%
no segundo, acrescido de juros de até 12%.
H4, no momento, debates em processos de
concordata sobre a taxa de juros em
percentual inferior a 12% ao ano; a juris-
prudéncia estd oscilante. O prazo para pa-
gamento tem inicio na data em que o pedi-
do de concordata € apresentado em Juizo.

d) Credores atingidos

Desde logo, é importante consignar
que a concordata ndo atinge a todos os cre-
dores indiscriminadamente. Ao contrério,
aos seus efeitos estdo sujeitos apenas os
credores sem privilégios ou garantias, ou
seja, os denominados “credores quirogra-
fdrios”, em geral fornecedores ou bancos
em empréstimos de curto prazo. Portanto,
credores que possuem apenas seu titulo de
crédito, que sdo os quirdgrafos. Sao cre-
dores considerados privilegiados os traba-
Thistas e fiscais e aqueles por forga de leis
especiais (por exemplo: Notas Promissorias
Rurais, Dec.-lei 167/1967; Nota de Crédi-
to Industrial ou Comercial, Dec.-lei 413/
1969). Os garantidos sio aqueles para os
quais a prdpria empresa devedora consti-
tui garantias, sejam elas hipotecas de imé-
veis, alienagdo fiducidria, penhor de maqui-
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nas ou mercadorias, caugfo de titulos de cré-
dito e outras. Para este efeito, ndo sio consi-
deradas garantias instituidas por terceiros,
tais como avais, fiangas ou hipotecas cons-
tituidas por outras empresas coligadas ou
pelos diretores como pessoas fisicas.

Interessante é anotar a classificagio
das debéntures. As debéntures sio titulos
que representam créditos de seu titular con-
tra a empresa emissora, cujas condigdes
constam da escritura de emissdo. A sua clas-
sificagdo serd, conforme dispde a Lei de
Sociedades por Agdes (Lei 6.404/1976, art.
58), também fixada na escritura de emis-
sdo e pode ser: a) com garantia real (hipo-
tecdria, p. ex.); b) com garantia flutuante,
ou seja todos os bens do ativo, que pode-
rao ser alterados (“flutuar”); c) ndo gozar
de preferéncia (quirografirios); e d) subor-
dinados aos demais credores da emitente,
ou seja, irdo receber apds os outros credo-
res (subquirografiria).

E importante fixar bem este conceito
para que se possa saber quais os credores
atingidos pela concordata e quais os que,
por nio sujeitos aos seus efeitos, poderio
individualmente tomar medidas judiciais
contra a concordatdria. Assim, o credor que
tenha garantia hipotecdria poderd ajuizar a
competente a¢do de execugdo, o que tiver
alienacdo fiducidria poderd, havendo
inadimpléncia, requerer a busca e apreen-
sdo; estes apenas alguns exemplos. Relem-
brando, ainda, que os credores que tiverem
garantias de terceiros, sejam reais, sejam
por avais ou fianga poderdo, além de se
habilitar na concordata, mover as agoes ju-
diciais cabiveis contra esses coobrigados
(art. 148).

A legislagdo brasileira, por ser bastan-
te antiga, é rigida na disciplina do proces-
samento legal da concordata e nio permite
opgdes para composigio entre devedor e
credores.

e) Decretagdo da faléncia

A concordata, embora tenha sido
mantida essa denominagéo, que vem da lei

anterior, independe da concordéncia dos
credores. Ou seja, estando preenchidos os
requisitos legais, o juiz deve determinar seu
processamento. Nessa decisio inicial, de-
vemn ser examinados apenas os aspectos
formais do pedido, sem andlise de mérito
da possibilidade de cumprimento da mora-
téria. O despacho que determinar o proces-
samento da concordata — art. 161, § 1®—
fixard prazo para impugnagéo dos créditos
declarados pela devedora e nomeard o co-
missdrio que, representando os credores,
fiscalizard a empresa concordatdria. Portan-
to, na atual legislagdo brasileira, ndo ha
divida de que a concordata pode ser defi-
nida como “favor legal” destinado ao co-
merciante mal-sucedido, mas de boa-fé.

Em contrapartida, uma vez que deve-
dor confessa que ndo tem, no momento que
requer a moratéria, condigdes, por falta de
liquidez, de pagar seus débitos, ndo presen-
tes essas condigdes, a faléncia deve ser
decretada — arts. 161 e 176 da Lei de Que-
bras. E esse o grande risco do requerimento
de concordata: a decretagdo da faléncia.

2. Atividades em regime de concordata.
Restri¢des da lei em vigor

a) Fiscalizagdo pelo comissdrio

A partir da apresentagio do pedido em
Jufzo a concordatiria estd impedida de pa-
gar os credores quirografarios — art. 150,
inciso II — devendo fazé-lo apenas nos
prazos ajustados. Esse € o principio geral
que veda seja beneficiado um credor em
detrimento de outro — pars conditio cre-
ditorum — que é o fundamento da lei brasi-
leira. Em razio dessa previsio legal é que
se pode considerar ser a nossa legislagfo
muito rigida, sem permitir que haja outras
formas de composic¢do dentro da concor-
data.

A concordatdria poderd operar nor-
malmente e seus dirigentes conservarao a
administragio normal da companhia — art.
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167. Ficardo, entretanto, sujeitos  fiscali-
zagdo do comissdrio que, inclusive, pode-
r4 nomear prepostos para acompanhar as
atividades da empresa. As fungdes e deve-
res do comissério estdo fixados no art. 169
do Decreto-lei 7.661/1945.

b) Balancetes mensais

Deverd também apresentar ao juiz,
mensalmente, um balancete refletindo seu
movimento financeiro. Com base nesses
nimeros é que se poderd apurar se a em-
presa estd em atividade, se ela vem se re-
cuperando e, em conseqiiéncia, podera
cumprir o pagamento nos prazos da lei. Se
a devedora continuar a operar com prejui-
zos, a hipétese serd de convolagdo em fa-
léncia, por isso que estard havendo uma
dilapidagdo do patrimdnio com o cresci-
mento dos débitos. Importante € anotar que,
no curso da concordata, o juiz, a qualquer
momento, poderd convolar o processo em
faléncia (art. 162).

¢) Restrigdo a alienagdo
do ativo permanente

A maior restri¢o, no nosso entender,
¢ a proibigdo de vender bens do ativo per-
manente, salvo com autorizagdo do juiz —
alvard judicial — art. 167 — se a aliena-
¢do for considerada benéfica para a empresa
e, principalmente, para os credores.

Entretanto, os Tribunais, por vezes,
tém entendido que, apesar do alvard, em
havendo decretagdo da faléncia, a transa-
¢do poderd ser objeto de agéio revocatoria
— art. 52 da Lei. Assim entendem, porque,
ao decretar a faléncia, o juiz deve fixar o
periodo suspeito, chamado termo legal da
faléncia, que serd 60 (sessenta) dias anterio-
res 2 distribui¢do da concordata (art. 14,
IMI, da Lei Falimentar). Portanto, além do
alvard, é necessdrio verificar se a transa-
¢do ndo poderd, posteriormente, ser ataca-
da por infringir as normas do citado art. 52.

3. Negociagédes no curso da concordata

a) Cessdo de crédito

Considerando, como ja acima mencio-
nado, a impossibilidade de pagamento de
um credor em detrimento de outros, o ca-
minho legal normalmente utilizado € o da
cessdo de crédito. Ou seja, o credor cede a
terceiro seu crédito, o que é legalmente
possivel (art. 1.065 do Cédigo Civil). Esse
“terceiro” poder4 ser pessoa ligada a deve-
dora ou, por vezes, empresa interessada em
adquirir o controle da concordatdria que,
posteriormente, capitalizard seus créditos.
Este procedimento, entretanto, se nao aten-
der ao formalismo legal, poder4 resultar na
faléncia. De fato, demonstrado que o
concordatdrio estd pagando algum credor
em detrimento de outro (com transferéncia
de valores para o terceiro que serd o
cessiondrio do crédito), haverd razao para
a convolagdo da concordata em faléncia —
art. 150, IL. E, ainda, tipificagdo de crime
falimentar — art. 188, IL.

b) Restrigdes da lei atual
e suas conseqiiéncias

A rigidez da lei atualmente em vigor,
impedindo acordos com credores, tem obri-
gado as empresas concordatérias a se utili-
zarem de operagdes que, embora legais, ndo
cumprem o objetivo do legislador. Na rea-
lidade, h4 via cessdo de créditos, pagamen-
tos parciais e individuais a credores, sem
que possa haver efetivo controle do juiz,
comissdrio e demais credores.

A dificuldade por vezes encontrada
para a venda de um bem do ativo perma-
nente — especialmente imével — tem,
freqiientemente, resultado em faléncia de
empresas que tem patrimonio que, se alie-
nado, poderia gerar liquidez para pagamen-
to do passivo.

c) Concessdes dos credores
com garantias reais

Os credores com garantia real — hi-
poteca, p. ex. —, por temer que na faléncia
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nada recebam, em geral, fazem concessdes
a concordatdria seja revendo taxas de juros
ou concedendo prazos de pagamento maio-
res. Efetivamente, em caso de faléncia, os
bens hipotecados serdo arrecadados pela
massa falida e vendidos em hasta piiblica;
os valores apurados serdo destinados, em
primeiro lugar, para os credores trabalhis-
tas, fiscais e encargos damassa; em conse-
qiiéncia, os credores hipotecérios poderio
ficar sem nada receber.

4. Propostas do Projeto de Lei

O Projeto de Lei 4.376/1993, em tr-
mite na Cimara dos Deputados, traz impor-
tantes inovagdes ao processo falimentar
brasileiro. De fato, estd sendo proposta a
criagdo do instituto da recuperagéo judicial
o qual atingiria todos os credores, inclusi-
ve trabalhistas e fiscais. Haveria a necessi-
dade de apresentagdo de um plano de
recupera¢dom, o qual seria aprovado em
assembléia de credores e implantado sob
fiscalizagio do comité de credores. A de-
cisdo a respeito de prazos e condigdes de
pagamento seriam livremente estipulados
no plano e negociadas entre empresa deve-
dora e credores.

H4 uma importante questdo em deba-
te que € a respeito dos privilégios dos cre-
dores com garantia real, entendendo-se, de
um lado, que deveriam ser suspensas as
execugdes individuais, mas, de outro, que
estes credores deveriam ter vantagens, como,
p- ex., receber em melhores condigdes.

Outro tema que se discute € facilitar a
venda de bens pela empresa em dificulda-
des para gerar condigdes de honrar suas
dividas. Essas alienacGes deveriam ser dis-
pensadas da demonstragio de regularidade
com determinadas obrigagdes fiscais e hd
de se dar seguranga aos compradores. Atual-
mente, sem a prova de quitagdo fiscal, a
empresa nao pode alienar bens do ativo
permanente e, por outro lado, o eventual
comprador, por vezes, fica temeroso de que,
com a faléncia, possa a transagéo ser ata-

cada por agdo revocatéria visando sua ine-
ficdcia em relagéo a massa falida.

5. Caso prdtico
a) Lojas Arapui S/A

Empresa de varejo cuja concordata —
requerida em junho de 1998 — teve gran-
de repercussdo na midia. A solugdo propos-
ta foi a criagdo de Companhia de Propdsito
Especifico — CPE (ou SPC — Special
Pourpose Company), que teria como tini-
co objetivo (propésito especifico) adquirir
dos credores — via cessdo de crédito — os
créditos destes na Arapui. O pagamento
seria com emissdo de debéntures com pra-
zo longo — 10 anos —, cujo pagamento
seria feito com os resultados obtidos pela
emissora. Essa sociedade — na qualidade
de cessiondria da totalidade dos créditos —
dispensaria os depésitos devidos na con-
cordata que, em conseqiiéncia, serd encer-
rada. No segundo momento, a Arapud —
jd entdo com a desisténcia da concordata
homologada — emitiria debéntures que
substituiriam aquelas colocadas pela CPE,
a qual se extinguiria. Ainda, para que a
operagdo pudesse ficar mais transparente
para os credores, foi criada uma subsidia-
ria integral (Arapua II), que ird gerir as ati-
vidades da concordatdria utilizando todos
o0s seus pontos comerciais e funciondrios.
A idéia é ter uma contabilidade separada
para demonstrar os resultados operacionais
sem os 6nus do passivo anterior. Essa ques-
tdo estd colocada — hd mais de dois anos
— com anuéncia de, aproximadamente,
90% (noventa por cento) dos credores. En-
tretanto, os credores dissidentes — cerca
de 10% (dez por cento) do passivo (equi-
valente a U$ 80.000.000,00) — exigem seu
depésito. O juiz de primeira instincia, aco-
lIhendo as razdes dos discordantes, decre-
tou a faléncia. A questdo estd em exame no
Tribunal.

Portanto, o que se discute € exatamente

a extensdo da impugnagio de credores que
sdo minoria. Devem ser atendidos sob pena
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de quebra, na forma da lei? Ou a interpre-
tagdo deve ser mais branda, com o intuito
de manter a empresa, determinando que o
plano de reestruturag@o tenha validade para
todos? E o que caberd ao Tribunal decidir.

II — Faléncia
1. Conceito

a) Caracterizagéo: impontualidade
no pagamento ou atos de faléncia

Na lei brasileira, a faléncia se caracte-
riza pela impontualidade no pagamento de
divida liquida e certa representada por ti-
tulo de crédito. Para comprovagio da mora,
o titulo deve ser apresentado ao Cartério
de Protesto que lavrard o “instrumento de
protesto”. Dessa forma, nos termos do art.
12do Decreto-lei 7.661/1945, estard carac-
terizada a situagdo falimentar e o credor
poderd, nos termos do art. 11, requerer ao
juiz competente sua decretagao.

O art. 2¢ da Lei Falimentar estabelece
que também estard caracterizada a faléncia
se a empresa devedora praticar os atos ali
elencados (inciso I a VII). O primeiro de-
les, e mais comum, é a empresa que, exe-
cutada judicialmente, ndo paga, ndo depo-
sita em juizo, o valor reclamado e nfo ofe-
rece bens para garantia da divida (penho-
ra). Os demais referem-se a venda ruinosa
de bens; convocagdo de credores propon-
do dilagdo de prazo ou remigio de valores;
beneficiar, com fraude algum credor; trans-
ferir o estabelecimento comercial; dar ga-
rantias reais excessivas ou abandonar o
negécio.

A empresa requerida, apds regular-
mente citada, terd o prazo de 24 (vinte e
quatro) horas para apresentar defesa. Po-
der4, nesse mesmo prazo, depositar o valor
reclamado, para elidir a faléncia. Havendo
apenas o depdsito, o credor serd intimado
para levantar o valor, encerrando-se o pro-
cesso. Caso haja depdsito e defesa essa serd
processada, ao final, se improcedentes as
razdes da devedora o credor receberd o

valor depositado. De qualquer forma, néo
havera decretagdo da quebra.

Nio havendo depdsito e sendo impro-
cedente a defesa serd decretada a faléncia.
A sentenca conter4 os requisitos no art. 14
da Lei de Quebras: (i) indicard o nome dos
dirigentes da falida; (ii) nomeard o sindico
(administrador da massa falida); (iii) mar-
car4 prazo para que os credores declarem
seus créditos; (iv) fixard o termo legal da
faléncia; (v) determinard providéncias para
resguardar interesses da massa falida (em
geral serd lacrado o estabelecimento).

O sindico serd nomeado dentre os
maiores credores, domiciliado no local da
faléncia, e suas fungdes estdo definidas no
art. 63 da Lei. Nao havendo interesse dos
credores em exercer o cargo, o juiz nomea-
r4, por sua livre escolha, outra pessoa para
o exercicio da sindicdncia, que serd deno-
minado sindico-dativo.

O termo legal da faléncia é o perfodo
dentro do qual determinados atos, na for-
ma do art. 52, podem ser declarados inefi-
cazes via agdo revocatéria. Deve ser fixa-
do — art. 14 — em até 60 (sessenta) dias
do primeiro protesto ou, em caso de
concordata com posterior convolagio em
faléncia, contado na data de sua impetragao.
Na pritica, como pode haver protestos
muito anteriores a decretagdo da quebra,
esse perfodo pode ser muito longo (dois
anos, p. ex.).

b) Processamento

Em apertadissima sintese, pode-se resu-
mir as fases da faléncia da seguinte forma:

® Fase preliminar ou declaratéria: até
a sentencga;

® Fase de sindicdncia: apuragdo do
passivo — art. 80; inquérito judicial —art.
103; concordata suspensiva — art. 177,

® Fase de liquidagdo: realizagdo do
ativo— art. 114; encerramento — art, 132;
extingiio de obrigagbes — art. 135.

Concordata suspensiva — A lei pre-
vé que, em determinadas condigdes, pos-
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sam os dirigentes da falida requerer
concordata suspensiva (para suspender a
faléncia) e, pagando os credores com
desdgio (art. 177), recuperar a empresa. Na
prética, em razao do tempo necessdrio para
ser atingida essa fase (em geral mais de 2
anos), é impossivel a recuperagao do ne-
gécio por essa forma.

2.Propostas do Projeto De Lei
a) Dificultar o requerimento

Na legislagfio atual qualquer credor,
tendo protestado o titulo de crédito, pode-
rd requerer a faléncia do devedor. No pro-
jeto em discussido, pretende-se fixar um
valor minimo e exigir que hajam mais titu-
los protestados.

b) Continuagao do negécio

O projeto incentiva as possibilidades
de arrendamento da empresa, gestdo pelos
empregados e outras formas para que haja
continuag@o do negdécio, evitando-se o fe-
chamento da empresa apds a faléncia, com
sua lacragdo por ordem judicial.

c) Agilizar a realizagfo do ativo

A lei atual, por prever que a falida terd
a oportunidade da concordata suspensiva,
determina que o ativo seja realizado apés
apuragio do passivo, em conseqiiéncia, face
a demora, ele se deteriora. No projeto hd
previsao para imediata realizagio do ativo
com sua venda em bloco.

3. Caso prdtico
a) Cevekol S/A — Concordata/faléncia

Empresa holding com passivo de,
aproximadamente, U$ 380 milhoes, seu ati-
vo era composto de agdes de empresas do
setor petroquimico, inclusive Petrobris.
Enfrentou desequilibrio financeiro em ra-
zdo de flutuagdes na Bolsa de Valores e falta
de liquidez para subscrever agdes e manter

sua participagio em diversas companhias.
Tinha dividas bancdrias garantidas por cau-
¢io de agdes. Impetrou concordata preven-
tiva e, posteriormente, teve sua faléncia
decretada. Os Bancos eram credores de
valores que representavam quase a totali-
dade dos créditos — 95%.

Solugao — Credores reunidos em as-
sembléia, na forma permitida pela Lei de
Faléncias (art. 123), deliberaram liquidar o
ativo pagando os débitos com agdes de pro-
priedade da falida. Os demais credores,
como havia dinheiro disponivel na massa,
resultado de recebimento de dividendos,
receberam seus créditos e pode-se encerrar
o processo. Nao houve impugnagio de cre-
dores a esta solugdo, entretanto, ela ainda
demorou para ser implementada porque,
inconformado com a solugéio, o Ministério
Piiblico apresentou recurso, o qual néo foi
acolhido pelo Tribunal de Justiga.

Il — Consideragdes finais

Esta, em apertadissima sintese, a es-
trutura da Lei Falimentar brasileira. Exis-
tem inlimeras questdes relativas ao proces-
so legal que ndo cabem ser aqui analisa-
das. Pode-se dizer, em uma visao global,
que a legislacéo, especialmente com rela-
¢do as concordatas, é bastante rigida obri-
gando os administradores das empresas em
dificuldades a utilizar-se de solugdes que,
muitas vezes, podem expd-los a riscos se,
ao término do processo, ndo tiverem éxito
¢ houver a decretagio da faléncia. Melhor
seria que se fizesse uma flexibilizagdo per-
mitindo composi¢des mais transparentes
entre concordatiria e credores conforme,
na pratica, ja ocorrem. Parece-nos que o
cerne da questdo € saber o exato divisor
entre o que deve ser tolerado para “salvar” a
empresa devedora e a protegio que devem
ter os credores. Essa, entretanto, € uma ques-
tdo para uma discussao mais ampla, que vem
sendo feita no Parlamento brasileiro, caben-
do, neste momento, apenas procurar trazer
uma visdo geral da realidade atual.

Novembro/2002.



