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1. A evolução do Direito Falimentar 
e a origem do principio 
da preservação da empresa 

Com a entrada em vigor da nova Lei 
de Falências ou Lei de Recuperação de 
Empresas (Lei n. 11.101/2005), surgem, na 
teoria e na prática, controvérsias em torno 
da interpretação e aplicação de determina-
dos dispositivos legais da nova lei, sejam 
elas relativas à assembléia de credores, ao 
plano de recuperação, à classificação dos 
créditos na falência e outros temas. 

Nesse contexto, o que se percebe é 
que, não raro, a solução pode ser encontra-
da na correta aplicação do principio da pre-
servação da empresa viável, que tende a ser 
cada vez mais utilizado pelos operadores 
do direito em estratégias de defesa e no 
embasamento de decisões judiciais. 

Observe-se que esse principio não teve 
sua origem em uma lei especifica. E fruto 
de uma lenta evolução e foi sendo desen-
volvido na medida em que o interesse da 
coletividade voltava-se para a preservação 
das empresas. 

Com efeito, se considerarmos a evo-
lução histórica do Direito Falimentar, veri-
fica-se que, num primeiro momento, o in-
teresse coletivo estava restrito k procura de 
meios eficazes para o pagamento dos cre-
dores, mediante a arrecadação e a aliena-
ção da totalidade do patrimônio do falido. 

Somente após a Primeira Guerra Mun-
dial é que foi possível verificar, em alguns 
países, o inicio de uma maior preocupação 
com a preservação das empresas, notada-
mente nos Estados Unidos, onde a aguda 
crise de 1929 levou ao surgimento de uma 
nova política, o New Deal, acompanhado 
pela promulgação do Chandler Act de 
1938, que modificou o National Bank-
ruptcy Act norte-americano para prever a 
reabilitação do devedor como alternativa 
para a liquidação.' 

Outro marco da evolução do princi-
pio da preservação da empresa foi a publi-
cação, em 1965, na França, do relatório da 

1. Nelson Abaco, 0 Novo Direito Falimentar: 

Nova Disciplina Jurídica da Crise Econômica da 

Empresa, p. 10. 
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Inspetoria-Geral de Finanças, que teve por 
objeto a análise da eficácia da regulamen-
tação da falência. Terido revelado o des-
compasso entre a norma e a realidade, bem 
como o fracasso do sistema do ponto de 
vista econômico, as conclusões do referido 
estudo serviram de base para a reforma da 
legislação concursal francesa com a pro-
mulgação, em 1967, da Lei 67-563 e da 
Ordenação n. 820.2

Assim, na medida em que crescia o 
papel da empresa no meio social, o Direito 
Falimentar foi evoluindo de regras com o 
único propósito de liquidação e pagamen-
to dos credores para a busca de mecanis-
mos voltados para a preservação da ativi-
dade empresarial. 

2. 0 principio da preservação 
da empresa no ordenamento jurídico 
brasileiro e seu papel na elaboração, 
interpretação e aplicação das normas 
de Direito Falimentar 

Com efeito, na realidade em que vive-
mos, a empresa, criada para satisfazer as 
necessidades da coletividade através da 
produção e circulação de bens e serviços, 
passou a desempenhar funções sócio-eco-
nômicas de enorme importância. 

Entretanto, no Brasil, a mudança para 
uma cultura jurídica de preservação das 
empresas ocorreu de maneira lenta e gra-
dual. 0 Decreto-lei n. 7.661, de 1945, que 
vigorou por mais de meio século, e que 
continuará sendo aplicado aos processos de 
falência e concordata ajuizados antes da 
nova lei, continha, essencialmente, regras 
que revelavam um sistema legalista, no qual 
predominava a preocupação com a satisfa-
cdo dos credores, em detrimento da preser-
vação da empresa. 

Verificou-se, portanto, que o Decre-
to-lei n. 7.661 estava em completa descon-
formidade com os problemas da moder-
nidade, evidenciando-se a necessidade de 
criação de mecanismos que viabilizassem 

2. Idem; p. 18. 

a recuperação das empresas em dificulda-
des financeiras. 

Como uma tentativa de resposta aos 
anseios sociais, a promulgação da Consti-
tuição Federal de 1988 foi o pontapé ini-
cial para a reforma da legislação concursal 
brasileira. Com seus valores e princípios, a 
Constituição revelou-se um marco funda-
mental para a consolidação do principio da 
preservação da empresa, na medida em que 
fixou as bases e diretrizes que passariam a 
nortear a elaboração, interpretação e apli-
cação da legislação infraconstitucional. 

Ao dispor sobre a ordem econômica e 
financeira, a Carta Magna estabelece, em 
seu art. 170, os princípios gerais da ativi-
dade econômica, dentre os quais o da pro-
priedade privada, da função social da pro-
priedade e a busca do pleno emprego. 

Nesse contexto, a preocupação com a 
preservação da empresa, na medida em que 
esta permanece no exercício de suas fun-
ções sociais, constitui uma das principais 
formas de dar eficácia aos demais princí-
pios enunciados, bem como de concretizar 
a finalidade constitucional da ordem eco-
nômica, qual seja, assegurar a todos uma 
existência digna. 

Acrescente-se ainda que a promulga-
cão da Constituição teve forte repercussão 
na interpretação da legislação já em vigor, 
abrindo caminho para uma nova tendência 
da jurisprudência, que passou a observar o 
principio da preservação da empresa na 
aplicação das leis ao caso concreto. 

Nessa linha, ao interpretar a antiga 
regra do art. 335, V, do Código Comercial 
de 1850, segundo a qual as sociedades re-
putavam-se dissolvidas por vontade de um 
dos sócios, no caso de terem sido celebra-
das por tempo indeterminado, a jurispru-
dência, pautada pelo principio da preser-
vação da empresa, pacificou-se no sentido 
de que, se um dos sócios pretende dar con-
tinuidade às atividades da sociedade, a dis-
solução será apenas parcial, mesmo que 
contra a vontade majoritária. A respeito, 
veja-se o seguinte julgado: 
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Se um dos sócios de uma sociedade 
por quotas de responsabilidade limitada 
pretende dar-lhe continuidade, como na 
hipótese, mesmo contra a vontade da maio-
ria, que busca a sua dissolução total, deve-
se prestigiar o principio da preservação da 
empresa, acolhendo-se o pedido de sua 
desconstituição apenas parcial, formula-
do por aquele, pois a sua continuidade 
ajusta-se ao interesse coletivo, por impor-
tar em geração de empregos, em pagamen-
to de impostos, em promoção do desen-
volvimento das comunidades em que se 
integra, e em outros benefícios gerais.3

Já no campo do Direito Falimentar, a 
jurisprudência abandonou a interpretação 
meramente literal das regras do Decreto-
lei n. 7.661/1945, partindo para uma inter-
pretação moderna e compatível com os 
princípios constitucionais, que levasse em 
conta os anseios e as necessidades atuais 
da coletividade, dentre as quais a de pre-
servar as empresas capazes de trazer bene-
fícios à sociedade, como bem observou 
Ricardo Tepedino: "Fiel ao primado da pre-
servação da empresa viável, a jurisprudên-
cia, por exemplo, não obriga a confissão 
de falência pelo simples fato de o comer-
ciante deixar de pagar obrigação liquida 
após 30 dias do respectivo vencimento (arts. 
8Q e 140, II), admitindo a impetração de 
concordata preventiva a despeito da exis-
tência de protestos (art. 158,1V) e deferin-
do prazo razoável para a exibição de docu-
mentos que deveriam instruir a sua inicial 
(art. 159, § 1) (...)".4

A nova Lei de Recuperação de Em-
presas, por sua vez, já nasceu com instru-
mentos voltados para a preservação da 
empresa, como a suspensão de ações e exe-
cuções contra a sociedade em recuperação 
judicial pelo prazo de cento e oitenta dias 
(art. 6, § 49, a possibilidade de afastamen-
to, em determinadas hipóteses, dos admi-

3. STJ, 4 T., Recurso Especial 61.278-SP, Rel. 
Ministro César Asfor Rocha, Brasilia, 25.11.1997. 

4. Ricardo Tepedino, "A recuperação da em-
presa em crise diante do Decreto-lei 7.661/1945", 
RDM 128/168. 

nistradores da sociedade (art. 64) e a pos-
sibilidade de alienação da empresa sem que 
ocorra a sucessão do arrematante nas obri-
gações do devedor (art. 141). 

Não obstante, o modo de concre-
tização desses instrumentos e a interpreta-
cão de determinados dispositivos da lei 
certamente serão alvo de inúmeras contro-
vérsias. Nessas situações, a correta aplica-
cão do principio da preservação da empre-
sa viável poderá ser fundamental para a 
solução dos conflitos envolvendo credores 
e devedores. 

3. 0 conceito de empresa viável 
e a correta exegese do principio 
da preservação da empresa 

Não obstante o fortalecimento do prin-
cipio da preservação no cenário econômi-
co atual, sua utilização na interpretação e 
aplicação das leis com vistas a garantir a 
possibilidade de recuperação da empresa 
não pode ser irrestrita, sob pena de acabar 
muitas vezes por prejudicar ao invés de 
beneficiar a coletividade. 

Como bem ressaltou Fábio Ulhoa Coe-
lho, "quando o aparato estatal é utilizado 
para garantir a permanência de empresas 
insolventes inviáveis, opera-se uma inver-
são inaceitável: o risco da atividade empre-
sarial transfere-se do empresário para os 
seus credores".5

Tendo isso em mente, a doutrina apon-
ta como critério fundamental para limitar a 
aplicação do principio em questão o da vi-
abilidade econômica, ou seja, somente as 
empresas economicamente viáveis, passí-
veis de recuperação, é que devem ser pre-
servadas. 

Além disso, deve-se levar em conta a 
relevância da empresa do ponto de vista 
social, verificando-se os benefícios que a 
recuperação da empresa trará para seus acio-
nistas, credores e para a sociedade como 
um todo no longo prazo.. Tal análise, em 

5. Fábio Ulhoa Coelho, Curso de Direito Co-
mercial, v. 3, p. 218. 
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muitos casos, será de extrema importância ser observado na fase de aprovação de um 
para justificar a não decretação da falen- eventual plano de recuperação para uma 
cia. empresa em estado de insolvência. 

Verifica-se, dentro da nova ótica do 
Direito Falimentar, que a utilização do cri-
tério da viabilidade econômica ou da rele-
vância social para determinar se a empresa 
insolvente deve ou não ser preservada é 
mais condizente com a realidade social vi-
gente, na medida em que o foco passa a ser 
a possibilidade de reerguimento da ativi-
dade empresarial em prol dos interesses 
envolvidos, ao invés de simplesmente ana-
lisar se os atos praticados pelo devedor 
autorizam ou não a decretação da falência. 

Deste modo, o principio em tela deve 
ser lido sempre como o principio da pre-
servação da empresa viável ou de relevan-
te interesse social, devendo essas duas ca-
racterísticas nortear sua aplicação. 

Delimitada a aplicação do principio, 
deve-se enfrentar ainda a seguinte questão 
prática: como determinar se uma empresa 
é ou não economicamente viável? 

São vários os critérios que podem ser 
utilizados para se responder a esta questão. 
Entretanto, será necessário identificar, em 
primeiro lugar, quais são os problemas 
apresentados pela empresa e suas respecti-
vas causas, e ainda, se a crise é econômica 
ou de liquidez. 

Além disso, deverá ser feita uma aná-
lise detalhada dos ativos e dos passivos que 
integram o patrimônio da empresa, tanto 
sob o ponto de vista quantitativo como qua-
litativo, ou seja, verificar quais sic) seus 
bens, suas dividas, bem como o valor de 
seus produtos e serviços no mercado. 

Outro dado importante é o potencial 
de venda dos produtos no mercado frente A 
concorrência, tendo-se em vista ainda a re-
ceita, os custos e os resultados envolvidos. 
Deve-se levar em conta ainda a forma pela 
qual os recursos da empresa yam sendo 
administrados, avaliando-se a eficácia do 
modelo de gestão adotado. 

Acrescente-se que o critério da viabi-
lidade econômico-financeira deve também 

Como se verá adiante, várias são as 
soluções que se apresentam na prática com 
vistas A recuperação da empresa, podendo 
variar de uma simples extensão do prazo 
para pagamento das dividas até as mais 
complexas formas de reestruturação so-
cietária. 

Entretanto, é evidente que nem todas 
as soluções serão possíveis, devendo a so-
lução desejada ajustar-se As peculiaridades 
do caso concreto. Não basta, portanto, a 
constatação de que a empresa é viável se o 
respectivo plano de recuperação, quando 
necessário, não se mostra igualmente viá-
vel. De fato, ao questionar-se a aplicabili-
dade de um plano de recuperação a deter-
minada empresa, é crucial que sejam leva-
dos em conta os custos de sua manutenção 
no mercado, os quais deverão ser sempre 
inferiores aos de sua liquidação. 

Na verdade, ao falar-se em custos de 
manutenção, não está se tratando apenas dos 
custos financeiros. Sem prejuízo da impor-
tante verificação da possibilidade da em-
presa remunerar normalmente os capitais 
nela aportados,6 a análise da viabilidade do 
plano de recuperação deve abranger tam-
bém a verificação da relação custo-benefí-
cio em sua totalidade, ponderando-se os 
impactos sócio-econômicos positivos e ne-
gativos decorrentes da conservação da em-
presa. 

Quanto ao critério do relevante inte-
resse social na preservação da empresa, este 
deverá ser analisado no caso concreto, vis-
to que pode variar de acordo com os inte-
resses da coletividade local em determina-
do momento, ou seja, deve-se apurar, em 
cada caso, o grau de importância da em-
presa do ponto de vista os interesses so-
ciais, politicos e econômicos envolvidos. 

6. Jean Paillusseau apud Paulo Penalva San-
tos, "0 novo projeto de recuperação da empresa", 
RDM 117/130. 
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Assim, a aplicação do principio da 
preservação da empresa deve sempre ser 
feita de modo inteligente e razoável, evi-
tando-se a todo custo a permanência de 
empresas ruinosas para o mercado e a co-
letividade, para as quais remédio correto é 
a falência, conforme assinalado por Manuel 
Olivencia Ruiz: "Porém, se trata de salvar 
o salvável, de sanear o saneável, e de não 
manter a qualquer custo organismos iner-
tes, que deixaram de ser produtivos. Não 
se trata de manter lugares' quando a agu-
da situação critica demonstre que não mais 
pode haver 'trabalho' naquela empresa; 
nem de investir a perder de vista recursos 
da comunidade na certeza de seu esbanja-
mento. Uma empresa em tal situação não 
se deve conservar, senão que deve cessar, 
e al reside o interesse público"! 

4. Meios extrajudiciais 
de preservação da empresa 

De um simples aporte de capital, pas-
sando pelas mais complexas formas de fi-
nanciamento, reorganizações societárias ou 
intervenções estatais, são inúmeras as es-
tratégias passíveis de serem adotadas de 
modo a evitar a falência de empresas, e sem 
que haja necessidade de recorrer ao Poder 
Judiciário. 

Uma das primeiras soluções que se 
apresenta para a sociedade que se encontra 
em crise de insolvência, enfrentando difi-
culdades para contrair empréstimos bancá-
rios, é a captação de novos recursos atra-
vés do autofinanciamento, que pode se dar 
de diversas formas, dentre as quais a capi-
talização mediante a emissão de novas quo-
tas ou ações ou ainda, no caso das compa-
nhias, a emissão de outros valores mobiliá-
rios como as debêntures. 

Além das possibilidades de autofi-
nanciamento, as técnicas de aquisição, in-
corporação, fusão, cisão e outras modali-

7. Gerardo Santini apud Nelson Abaci, 0 
Novo Direito Falimentar , cit., p. 43. 

dades de reorganização societária podem 
consistir em excelentes alternativas para 
solucionar a crise de uma empresa. 

A doutrina aponta ainda outros meios 
de reorganização, como a formação de con-
sórcios entre os bancos e o Estado, em que 
este concede garantias aos bancos particu-
lares para que estes financiem empresas 
deficitárias, ou ainda a criação de órgãos 
públicos para adquirir o controle da empre-
sa, saneá-la e revender suas ações ao mer-
cado, como, por exemplo, o IRI (Instituto 
per la Riconstruzione Industriale) da Ita-
lia, o NEB (National Enterprise Board) da 
Inglaterra e o IDF (Institut pour le Divelop-
pement Industrial) da França.' 

Observe-se, desde logo, que não exis-
te uma ordem correta para o estudo dos di-
ferentes mecanismos de preservação de 
empresas, ou seja, não é necessário esgotar 
as possibilidades de obtenção de emprésti-
mos ou autofinanciamento para só então 
verificar a viabilidade de reestruturação da 
empresa. 

Com efeito, as técnicas de reestru-
turação são freqüentemente utilizadas como 
uma forma de evitar o agravamento das di-
ficuldades financeiras da sociedade ou até 
mesmo resguardar a empresa contra uma 
crise econômica, financeira ou patrimonial 
antes mesmo de sua ocorrência. 

Nesse contexto, a nova Lei de Recu-
peração, preocupada em facilitar a utiliza-
ção dos meios extrajudiciais em prol da 
preservação da empresa, retirou a convo-
cação de credores do rol de atos que po-
dem ensejar a decretação da falência, per-
mitindo que o devedor negocie livremente 
com seus credores sem correr o risco de ter 
sua falência decretada em virtude das ten-
tativas de negociação, podendo inclusive 
propor um plano de recuperação extraju-
dicial, sujeito a posterior homologação pelo 
Poder Judiciário. 

8. Jorge Lobo, "Direito da crise econômica 
da empresa", Revista Forense 334/74. 
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5. A adaptação da sociedade brasileira 
ao novo Direito Falimentar: 
uma questão cultural 

Com a aprovação da nova Lei de Re-
cuperação de Empresas, e a conseqüente 
introdução de uma nova sistemática no 
ordenamento jurídico pátrio, há pelo me-
nos duas questões de extrema relevância a 
serem consideradas. 

A primeira refere-se ao funcionamen-
to do novo sistema na prática. Com efeito, 
a nova lei contém uma série de normas que, 
em tese, poderiam inviabilizar o instituto 
da recuperação judicial. 0 art. 57, por 
exemplo, condiciona a concessão da recu-
peração à apresentação pelo devedor, após 
a aprovação do plano, das certidões nega-
tivas de débitos tributários. Ora, se o obje-
tivo da lei é a preservação de empresas viá-
veis, não seria razoável decretar a falên-
cia do devedor que não obteve as referidas 
certidões negativas, já que as dividas fis-
cais não estão incluídas na recuperação ju-
dicial. 

0 art. 54, por sua vez, estabelece que 
o plano não poderá prever prazo superior a 
um ano para pagamento dos créditos traba-
lhistas. Entretanto, havendo acordo entre 
esses credores e o devedor, tal regra deve 
ser flexibilizada com vistas à aprovação do 
plano. Nesse ponto, vale ressaltar o papel 
do principio da preservação da empresa 
viável que, se utilizado corretamente, po-
derá servir de base para que se chegue a 
uma interpretação razoável de determina-
dos dispositivos. 

Além disso, embora a nova lei tenha 
trazido a possibilidade de recuperação ju-
dicial da empresa com a participação dos 
credores, é intuitivo afirmar que não será 
fácil a inserção desse instituto na cultura 
brasileira, bem como o retorno a um siste-
ma contratualista, onde credor e devedor 
concordariam ern instituir um plano de re-
cuperação visando o mútuo beneficio, ain-
da que a longo prazo. 

Não obstante, é inegável que a apro-
vação da Lei de Recuperação de Empresas 

representa urn avanço, na medida em que 
consolida o principio da preservação de 
empresa. Trata-se de verificar que a im-
plementação de medidas com vistas â. pre-
servação, dentro de determinadas condi-
ções, da empresa viável, pode trazer bene-
fícios maiores aos credores, devedores e â 
própria sociedade. 
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