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RESUMO Este artigo apresenta um estudo de caso detalhado sobre a reestruturacdo financeira de uma empresa brasileira
do setor industrial. Confrontada com um cenario critico de superendividamento, a organiza¢do logrou éxito em sua recu-
peracdo por meio da aplicacdo estratégica de ferramentas juridico-financeiras, com énfase na revisao judicial de contratos
bancdrios e na negociacdo de acordos de quitacdo vantajosos. O endividamento, acumulado ao longo de anos, originou-se
de sucessivas operacdes de capital de giro, uso intensivo de limites de crédito rotativo, incluindo cartdes de crédito empre-
sariais, acionamento de seguros garantia e contratacao de linhas emergenciais em condicdes progressivamente mais one-
rosas. A intervencdo juridica, focada em agdes revisionais, foi crucial para identificar e expurgar encargos considerados
abusivos, culminando em uma expressiva reduc¢do de aproximadamente 80% do passivo bancario total. Esta pesquisa in-
vestiga o impacto dessa reestruturacdo na sustentabilidade operacional e na salde financeira da empresa a médio e longo
prazo, oferecendo reflexdes sobre a eficcia e a aplicabilidade dessas ferramentas como instrumentos vitais de gestdao de
risco e recuperagao em contextos de severa inadimpléncia empresarial no cenario brasileiro.

Palavras-chave: Recuperacdo de empresa. Reestruturagdo financeira. Agao revisional bancdria. Acordo de quita¢do. Supe-
rendividamento empresarial. Risco financeiro. Gestdo de crise.

1. INTRODUGAO

O ambiente de negdcios brasileiro, marcado por ciclos de instabilidade econdmica, elevadas taxas de juros e um acesso ao
crédito frequentemente complexo e custoso, impde desafios significativos a sustentabilidade financeira das empresas, es-
pecialmente as de médio porte que compdem o tecido industrial nacional. Nos Ultimos anos, observou-se uma intensifica-
cdo das dificuldades financeiras enfrentadas por essas organizacdes, resultando em um aumento preocupante nos indices
de superendividamento e inadimpléncia. Muitas companhias, mesmo com gest8es operacionais eficientes, encontram-se
em situacGes onde o servico da divida consome a maior parte de sua capacidade de geracdo de caixa, comprometendo
investimentos, operacdes e, em ultima instancia, sua propria sobrevivéncia.

O presente estudo de caso debruga-se sobre a trajetdria de uma dessas empresas: uma industria de médio porte, atuante
em um segmento ndo especificado, mas representativo da realidade de muitas outras na regido Sudeste do Brasil. Esta
organizagdo, apds um periodo prolongado de crescimento financiado por capital de terceiros, viu-se enredada em uma
complexa teia de obrigacdes financeiras. A contratagdo recorrente de capital de giro, muitas vezes em condi¢bes desfavo-
rdveis, o recurso a adiamentos de pagamentos que geravam encargos adicionais, a utilizacdo extensiva de limites de cartdes
de crédito corporativos e o acionamento de seguros garantia configuraram um cendrio onde o passivo bancério atingiu
niveis considerados insustentaveis pela administracdo. As tentativas de renegociacdo por vias convencionais e a implemen-
tacdo de medidas internas de contencdo de custos mostraram-se insuficientes para reverter o quadro de deterioracdo
financeira.

Diante da iminéncia de um colapso financeiro, a gestdo da empresa, assessorada por especialistas, optou por uma aborda-
gem estratégica que combinou instrumentos juridicos e negociais. O pilar central dessa estratégia foi a propositura de a¢des
revisionais contra as institui¢es financeiras credoras, buscando questionar judicialmente a legalidade e a abusividade de
cldusulas contratuais e encargos aplicados, como taxas de juros capitalizadas, comissdes ndo pactuadas e outras praticas
consideradas lesivas. Simultaneamente, foi estabelecido um canal de negocia¢do direta com os bancos, visando a celebra-
¢do de acordos de quitacdo que contemplassem descontos substanciais sobre o saldo devedor, aproveitando o provisiona-
mento para perdas ja realizado pelas instituicdes financeiras, conforme regulamentacdo do Banco Central.

O resultado dessa abordagem coordenada foi notavel: a empresa obteve uma reducdo de seu passivo bancario superior a
80%, um feito que ndo apenas aliviou a pressdo imediata sobre o fluxo de caixa, mas também restaurou sua capacidade de
honrar compromissos e reinvestir na operacdo. Este estudo tem como objetivo principal analisar em profundidade os me-
canismos, os desafios e os resultados dessa estratégia de recuperacdo. Pretende-se investigar como a combinacdo de acdes
revisionais e acordos de quitacdo impactou a saude financeira e a sustentabilidade operacional da empresa, avaliar a efica-
cia dessas ferramentas na mitigacdo do risco financeiro em um contexto de superendividamento e propor reflexdes sobre
o papel da assessoria juridico-financeira especializada como um diferencial crucial para a sobrevivéncia e recuperagdo de



empresas em crise no Brasil. A andlise busca, ainda, oferecer insights praticos para gestores, consultores e formuladores de
politicas publicas sobre alternativas vidveis a recuperacdo judicial formal.

2. REVISAO DA LITERATURA

A reestruturacdo financeira de empresas em dificuldade € um campo multidisciplinar que envolve aspectos juridicos, finan-
ceiros e de gestdo estratégica. A compreensdo das ferramentas disponiveis e do arcabouco legal e regulatério é fundamen-
tal para o sucesso de processos de recuperac¢do, como o abordado neste estudo de caso.

2.1 Ag¢Oes Revisionais de Contratos Bancarios no Contexto Brasileiro

A acdo revisional de contratos bancarios constitui um importante instrumento juridico a disposicdo das empresas para
guestionar clausulas e encargos considerados abusivos ou excessivamente onerosos. Sua fundamentagdo encontra res-
paldo primario no Cédigo de Defesa do Consumidor (Lei n2 8.078/1990), notadamente nos artigos 62, inciso V (que assegura
a modificacdo de cldusulas contratuais que estabelecam prestac®es desproporcionais ou sua revisdo em razdo de fatos
supervenientes que as tornem excessivamente onerosas) e 51 (que elenca nulidades em cldusulas abusivas). A aplicabili-
dade do CDC as rela¢des bancarias é matéria pacificada, conforme Sumula 297 do Superior Tribunal de Justica (STJ).

A jurisprudéncia dos tribunais superiores, consolidada ao longo dos anos, tem admitido a revisdo contratual mesmo em
contratos de adesdo tipicos do sistema financeiro, desde que comprovada a abusividade, como a capitalizacdo de juros em
periodicidade inferior a anual (quando ndo expressamente pactuada ou permitida por legislacdo especifica), taxas de juros
flagrantemente superiores a média de mercado divulgada pelo Banco Central do Brasil (BACEN) para operacGes similares,
ou a cobranca de tarifas e comissdes ndo autorizadas ou em desacordo com a regulamentacdo setorial. O julgamento do
REsp 1.061.530/RS, processado sob o rito dos recursos repetitivos, reafirmou a legitimidade dessa revisdo, reconhecendo
a vulnerabilidade técnica e informacional do contratante frente as instituicdes financeiras, mesmo no ambito empresarial.

2.2 Negociagao de Dividas, Acordos de Quitagado e a Lei de Recuperagao Empresarial

Paralelamente as vias judiciais, a negociacdo direta com credores para a celebracdo de acordos de quitacdo é uma pratica
corrente e estratégica na reestruturacdo de passivos. Tais acordos, amparados pelo principio da autonomia da vontade e
pela funcdo social do contrato (Art. 421 do Cédigo Civil, com a redagdo dada pela Lei da Liberdade Econémica - Lei n2
13.874/2019), permitem a renegociac¢do de prazos, caréncias e, crucialmente, a obtencdo de descontos (haircuts) sobre o
valor principal e encargos da divida. A eficacia desses acordos depende da capacidade de negociagdo da empresa, do estagio
de provisionamento da divida pelo credor e do ambiente econémico.

Nesse contexto, a Lei n® 11.101/2005, que regula a recuperacdo judicial, a extrajudicial e a faléncia no Brasil, passou por
significativa atualizacdo com a promulgacdo da Lein2 14.112/2020. Essa reforma modernizou diversos aspectos do processo
de insolvéncia empresarial, buscando maior eficiéncia e celeridade. Embora o caso em estudo tenha se valido de acGes
revisionais e acordos privados (possivelmente fora do dmbito formal da recuperacdo extrajudicial prevista na lei), as altera-
¢Bes trazidas pela Lei 14.112/2020 reforcam a importancia de mecanismos de negociagdo e consenso. A reforma ampliou
as possibilidades de financiamento para empresas em recuperagao (DIP financing), aprimorou os procedimentos da recu-
peracgdo extrajudicial (Arts. 161 a 167 da Lei 11.101/05, com as alterag¢@es), facilitando a homologacgdo de planos que con-
tem com a adesdo de percentuais minimos de credores de cada classe, e introduziu medidas para estimular a conciliagdo e
a mediacdo pré-processual. Autores como Coelho (2015, e edi¢des posteriores que certamente abordam a reforma) e ou-
tros juristas especializados em direito empresarial destacam a renegociacdo privada, mesmo fora dos procedimentos for-
mais, como um passo estratégico essencial para evitar a insolvéncia ou preparar a empresa para um processo de recupera-
¢do mais estruturado, caso necessario.

2.3 Perspectivas Académicas sobre Reestruturagdo Financeira

A literatura académica sobre reestruturacao financeira empresarial no Brasil e no mundo (e.g., trabalhos disponiveis em
bases como SciELO, ResearchGate, e publicacdes de instituicdes como a FGV) explora os determinantes da dificuldade fi-
nanceira, os modelos de previsdo de insolvéncia e as estratégias de turnaround. Estudos frequentemente analisam o im-
pacto de diferentes abordagens de reestruturacdo (operacional, financeira, estratégica) no desempenho e na sobrevivéncia
das empresas. A combinacdo de a¢des judiciais para reduzir o endividamento oneroso com negocia¢des extrajudiciais para
obter descontos alinha-se com abordagens que buscam maximizar o valor da empresa em dificuldades, preservando sua



capacidade operacional e os empregos (FGV Direito SP, 2020 - Cartilha de Melhores Praticas). A andlise da liquidez e do
fluxo de caixa (Carvalho Ferreira, 2016) é central nesses processos, tanto para diagndstico quanto para avaliagdo da susten-
tabilidade pds-reestruturacao.

2.4 Regulamentacgdo do Sistema Financeiro e Provisionamento de Créditos

As instituicdes financeiras no Brasil operam sob estrita regulamentacdo do Banco Central (BACEN) e do Conselho Monetario
Nacional (CMN). A Resolucdo CMN n2 2.682/1999 (e suas atualizacBes posteriores, sendo importante verificar a normativa
vigente mais recente que trata de classificacdo de risco e provisdo, como a Resolucdo CMN n2 4.557/2017 que trata da
estrutura de gerenciamento de riscos) estabelece critérios para a classificacdo das operacdes de crédito em niveis de risco
(de AA a H) e exige a constituicdo de Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD) proporcional ao risco estimado de inadim-
pléncia. Créditos em atraso ou objeto de renegociacdo ou revisdo judicial impactam essa classificacdo e, consequente-
mente, o nivel de provisionamento exigido.

Quando uma empresa obtém sucesso em uma acdo revisional, reduzindo o saldo devedor, ou celebra um acordo com
desconto significativo, a instituicdo financeira reavalia o risco da operagao e pode ajustar a provisdo correspondente. A
existéncia de provisGes elevadas para créditos de dificil recuperacdo pode, paradoxalmente, facilitar a negociacao de acor-
dos com descontos substanciais, uma vez que parte da perda ja foi contabilmente reconhecida pelo banco. A Resolucdo
CMN n24.557/2017 reforca a necessidade de as instituicdes terem politicas robustas de gerenciamento de riscos, incluindo
o risco de crédito e o risco legal associado a disputas contratuais. A interacdo entre as ac6es da empresa endividada (revi-
sionais e negociacdes) e o arcabouco regulatério bancério é, portanto, um elemento crucial para entender a dindmica e os
resultados do processo de reestruturacdo financeira descrito neste estudo.

3. METODOLOGIA

Este estudo emprega uma abordagem metodoldgica qualitativa, centrada na andlise aprofundada de um estudo de caso
Unico (Yin, 2015). O objeto de andlise é uma empresa industrial brasileira de médio porte, localizada na regido Sudeste, que
enfrentou e superou um quadro severo de superendividamento bancdrio. A escolha do estudo de caso como estratégia de
pesquisa justifica-se pela natureza complexa e singular do fendmeno — a interagdo entre estratégias juridicas e financeiras
na recuperacdo empresarial — permitindo uma investigacdo rica em detalhes sobre o processo, o contexto e os resultados
das a¢des implementadas.

A coleta de dados foi multifacetada, combinando analise documental e entrevistas em profundidade para garantir a trian-
gulacdo das informacdes e a robustez dos achados.

. Analise Documental: Foi realizado um exame minucioso de um conjunto diversificado de documentos fornecidos pela
empresa e por seus assessores juridicos, sob acordo de confidencialidade. Este acervo incluiu:

—  Contratos de empréstimo e financiamento (capital de giro, linhas emergenciais, etc.) firmados com multiplas institui-
¢Oes financeiras ao longo do periodo que antecedeu a crise.

- Extratos de contas correntes e de cart8es de crédito empresariais.
—  Apdlices de seguro garantia e documentos relacionados ao seu acionamento.

- Pecas processuais chave (peticSes iniciais, contestacdes, decisdes interlocutdrias e sentencas) relativas as agdes revi-
sionais movidas pela empresa.

- Minutas e termos finais dos acordos de quitacdo celebrados com as instituices financeiras.

- Demonstrativos financeiros da empresa (Balancos Patrimoniais, Demonstra¢®es de Resultado do Exercicio - DRE) re-
ferentes aos cinco anos anteriores e aos dois anos posteriores ao inicio do processo de reestruturacao.

- Relatérios internos de gestdo e apresenta¢des sobre a situagdo financeira e o plano de recuperacao.



] Entrevistas Semi-estruturadas: Foram conduzidas entrevistas semi-estruturadas com atores-chave envolvidos no pro-
cesso de reestruturacdo. Para preservar o anonimato da empresa e dos individuos, os participantes sdo descritos por
suas funcdes:

- Dois diretores da empresa (um da area financeira e outro da drea administrativa/operacdes), responsaveis pela to-
mada de decisdo e acompanhamento da reestruturacdo (total de 2 entrevistados).

— O principal advogado externo responsavel pela condugdo das a¢des revisionais e pela estratégia de negociagdo com
os bancos (1 entrevistado). As entrevistas, totalizando trés encontros com duragdo média de 90 minutos cada, foram
guiadas por um roteiro flexivel. Este roteiro abordou a origem e a escalada do endividamento, os desafios operacionais
e financeiros enfrentados, o processo decisério que levou a adogdo da estratégia juridico-financeira, os detalhes da
implementacdo das acdes revisionais (argumentos, principais achados periciais) e das negocia¢des (taticas, pontos de
impasse, condi¢cdes dos acordos), os resultados financeiros e operacionais percebidos apds a reducdo do passivo, e as
licGes aprendidas. As entrevistas foram gravadas mediante consentimento prévio e integralmente transcritas para
analise posterior.

A anélise dos dados coletados (documentos e transcricGes de entrevistas) seguiu os principios da analise de conteudo te-
matica (Bardin, 2011). Inicialmente, os dados foram organizados cronologicamente e por fonte. Em seguida, procedeu-se a
codificacdo aberta para identificar conceitos e temas emergentes. Posteriormente, os cddigos foram agrupados em cate-
gorias mais amplas relacionadas as causas do endividamento, as estratégias de reestruturacdo implementadas (juridicas e
negociais), aos obstaculos encontrados durante o processo, aos fatores criticos de sucesso, e aos impactos financeiros (re-
ducdo da divida, fluxo de caixa, acesso a crédito) e ndo financeiros (clima organizacional, relacionamento com stakeholders,
capacidade de investimento) da intervencdo. A andlise buscou estabelecer conexdes causais e interpretativas entre as acdes
especificas (revisionais, acordos) e os resultados observados, triangulando as informacdes das diferentes fontes (documen-
tos, entrevistas com gestores, entrevista com advogado) para validar as interpretacdes e construir uma narrativa coesa e
fundamentada do caso.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

A andlise aprofundada dos documentos e das entrevistas confirmou o quadro critico enfrentado pela empresa industrial
estudada. O passivo bancario consolidado, antes do inicio das intervencdes, situava-se na faixa de RS 30-40 milh&es, um
montante que superava significativamente sua capacidade de geracdo de caixa operacional anual. Esse endividamento era
pulverizado entre cinco grandes instituices financeiras e originava-se de um histérico de contratos de capital de giro, limi-
tes de cheque especial, financiamentos para aquisicdo de maquinas (com garantias reais) e uso intensivo de cartdes de
crédito corporativos, cujas taxas de juros rotativos frequentemente ultrapassavam 300% ao ano.

4.1 Impacto das Agbes Revisionais

A estratégia de ajuizar a¢des revisionais mostrou-se fundamental para desconstruir parte significativa da divida. As pericias
contabeis realizadas no dmbito judicial identificaram diversas praticas consideradas abusivas a luz da legislacdo e da juris-
prudéncia consolidada. Entre os principais achados, destacaram-se:

] Capitalizagdo de Juros: Constatou-se a pratica de capitalizacdo didria ou mensal de juros em contratos onde ndo havia
pactuacdo expressa ou permissivo legal claro, contrariando a Simula 121 do STF (embora a MP 2.170-36/2001 permita
a capitalizacdo mensal, sua aplicacdo e a clareza contratual foram questionadas).

. Comissdo de Permanéncia: Verificou-se a cobranca cumulativa de comissdo de permanéncia com outros encargos
moratorios (juros remuneratérios, multa, juros de mora), pratica vedada pelas Siumulas 30, 294 e 472 do STJ.

. Taxas de Juros Flutuantes: Alguns contratos previam taxas de juros atreladas a indices voldteis sem clareza sobre os
critérios de aplicacdo, gerando onerosidade excessiva.

. Tarifas Indevidas: Identificou-se a cobranca de tarifas por servigos ndo solicitados ou em valores superiores aos per-
mitidos pela regulamentacdo do BACEN.



Embora nem todas as a¢des tivessem transitado em julgado no momento da conclusdo da reestruturagao via acordos, as
decisBes liminares favordveis e os laudos periciais robustos serviram como forte instrumento de barganha nas negociacées
com os bancos. A perspectiva de uma derrota judicial, com a consequente reducdo forcada do saldo devedor e a possibili-
dade de condenagdo em sucumbéncia, aumentou a disposicdo das instituicbes financeiras em negociar.

4.2 Negociagdo e Acordos de Quitagdo

Paralelamente as disputas judiciais, a empresa, assessorada por seus advogados, engajou-se em rodadas intensas de nego-
ciacdo com cada um dos bancos credores. Os desafios foram consideraveis, conforme relatado pelos gestores e pelo advo-
gado entrevistado:

] Resisténcia Inicial: Alguns bancos mostraram-se inicialmente relutantes em conceder descontos expressivos, apos-
tando no desgaste da empresa ou na morosidade judicial.

] Assimetria de Informac3o: A dificuldade em obter dos bancos planilhas de calculo claras e detalhadas sobre a evolugéo
da divida foi um obstdculo recorrente.

] Garantias: A existéncia de garantias reais em alguns contratos tornou a negociacdo mais complexa, exigindo solucdes
especificas para a liberacdo desses bens.

= Coordenagdo: Negociar simultaneamente com multiplos credores exigiu uma coordenacgdo estratégica para evitar que
um acordo desfavoravel com um banco prejudicasse as negocia¢cdes com os demais.

A estratégia adotada foi apresentar propostas de pagamento a vista ou em poucas parcelas, lastreadas nos valores incon-
troversos apurados nas pericias judiciais ou em projecdes realistas de fluxo de caixa futuro. A argumentacdo enfatizava a
vantagem para o banco em receber um valor menor de forma rapida, comparado a incerteza e ao custo de prosseguir com
a disputa judicial ou com a execucdo da divida, especialmente considerando o elevado nivel de provisionamento (PDD) que
provavelmente ja havia sido constituido para aqueles créditos, conforme as normativas do CMN (Resolugdo 2.682/99 e
posteriores).

O resultado final foi a celebracdo de acordos de quitacdo com todas as instituicdes financeiras credoras, resultando em uma
reducdo média ponderada de aproximadamente 80% do valor total do passivo bancario original (considerando o principal
corrigido e os encargos acumulados). Os descontos variaram por instituicdo, mas situaram-se majoritariamente na faixa de
75% a 90% sobre o saldo devedor atualizado.

4.3 Impactos Financeiros e Operacionais Pés-Reestruturagdo

A dréstica reducdo do endividamento gerou impactos imediatos e significativos na saldde financeira e na operacdo da em-
presa:

. Fluxo de Caixa: A eliminag¢do ou redugdo substancial das parcelas de servigo da divida liberou fluxo de caixa mensal,
permitindo a empresa regularizar pagamentos a fornecedores, restabelecer linhas de crédito de curto prazo e voltar
a investir em capital de giro.

] Resultado Financeiro: A reversdo de provisdes para contingéncias e a redugao das despesas financeiras impactaram
positivamente a DRE nos periodos subsequentes.

. Acesso a Crédito: Embora com cautela inicial, a demonstracdo de capacidade de pagamento e a melhora nos indica-
dores financeiros facilitaram, gradualmente, o acesso a novas linhas de crédito em condi¢cBes mais favoraveis, essen-
ciais para a modernizacdo do parque fabril.

] Sustentabilidade Operacional: A retomada da capacidade de investimento em manutencdo preventiva e em pequenas
melhorias operacionais, que haviam sido postergadas durante a crise, contribuiu para a eficiéncia produtiva.

. Clima Organizacional: A superagdo da crise financeira, segundo os diretores, teve um efeito positivo no moral dos
colaboradores e na retencdo de talentos.



4.4 Discussdo a Luz da Teoria e Regulagao

Os resultados corroboram a literatura que aponta a combinacdo de estratégias juridicas e negociais como uma abordagem
eficaz para a reestruturacdo de empresas superendividadas (Coelho, 2015; FGV Direito SP, 2020). A acdo revisional atuou
nao apenas como fim em si mesma (reducao judicial da divida), mas principalmente como um catalisador para a negociacao,
alterando o equilibrio de poder entre devedor e credor. A disposi¢cdo dos bancos em conceder descontos elevados reflete,
em parte, o reconhecimento das fragilidades contratuais apontadas judicialmente e o impacto das provisdes para devedo-
res duvidosos exigidas pela regulagdo do CMN (Resolucdes 2.682/99 e 4.557/2017), que tornam a recuperacdo de um valor
menor, porém certo, mais atraente do que a manutencdo de um crédito de alto risco em seus balancos.

A experiéncia da empresa também destaca a importancia de uma assessoria juridico-financeira especializada, capaz de
navegar pelas complexidades legais, processuais e negociais. A capacidade de realizar pericias contabeis precisas e de arti-
cular argumentos juridicos sélidos foi crucial para o sucesso tanto nas a¢des judiciais quanto nas mesas de negociacao.

5. CONCLUSAO

Este estudo de caso demonstrou de forma contundente a eficdcia de uma abordagem integrada, combinando instrumentos
juridicos (a¢Oes revisionais) e negociais (acordos de quitacdo), como uma estratégia robusta para a recuperacdo de empre-
sas industriais brasileiras assoladas pelo superendividamento bancério. A experiéncia da empresa analisada, que logrou
uma expressiva reducdo de cerca de 80% de seu passivo bancario, evidencia o potencial transformador dessa metodologia,
ndo apenas para aliviar pressdes financeiras insustentaveis, mas também para restaurar a salde financeira e a capacidade
operacional da organizacdo a médio e longo prazo.

A utilizacdo estratégica das acdes revisionais foi crucial, ndo somente pelos resultados diretos obtidos judicialmente na
contestacdo de encargos abusivos, mas principalmente por seu papel como ferramenta de equalizacdo na mesa de negoci-
acdo com as instituicdes financeiras. Ao questionar a validade de cldusulas e praticas bancarias com base em fundamentos
legais solidos e laudos periciais, a empresa alterou a dindmica de poder, incentivando os credores a buscar solucées con-
sensuais mais favordveis ao devedor. Este processo foi facilitado pelo arcabouco regulatério do Banco Central, que, ao exigir
provisionamento para créditos de maior risco, torna a recuperacdo parcial via acordo uma alternativa economicamente
racional para os bancos.

Os resultados positivos ndo se limitaram a esfera financeira. A reestruturacdo bem-sucedida permitiu a retomada de inves-
timentos, a regularizacdo de compromissos com fornecedores, a melhoria do clima organizacional e, gradualmente, a re-
cuperacdo do acesso a crédito em condi¢cdes mais adequadas, fatores essenciais para a sustentabilidade e competitividade
no longo prazo. O caso ressalta, portanto, que a gestdo eficaz do risco financeiro, especialmente em momentos de crise,
transcende a mera renegociacdo de prazos, exigindo uma intervencdo mais profunda e estratégica sobre a estrutura do
passivo.

Contribuigdes e Implicagdes Praticas: Este estudo oferece contribuicdes relevantes para gestores, consultores, advogados
e instituicBes financeiras. Para empresas em dificuldade, demonstra um caminho alternativo ou complementar a recupera-
cdo judicial formal, que pode ser mais célere e menos custoso, desde que bem assessorado. Para consultores e advogados,
reforca a importancia de uma atuacdo multidisciplinar, que integre conhecimentos juridicos, financeiros e de negociacado.
Para as instituicGes financeiras, sugere a necessidade de reavaliar praticas contratuais e a importancia de canais de negoci-
acdo efetivos para lidar com devedores em dificuldades, buscando solucGes que preservem, sempre que possivel, o valor
da relacdo e da empresa devedora.

Limitagdes e Sugestdes para Pesquisas Futuras: Como estudo de caso Unico, os resultados aqui apresentados possuem
limitacGes em termos de generalizacdo. A dinamica especifica da negociagdo e os resultados obtidos podem variar signifi-
cativamente dependendo do setor da empresa, do perfil dos credores, do montante da divida, das garantias envolvidas e
da conjuntura econémica. Sugere-se que pesquisas futuras explorem multiplos casos em diferentes setores e portes de
empresa, buscando identificar padrdes e fatores contingenciais que influenciam o sucesso de estratégias similares de rees-
truturacdo. Seria interessante também investigar o impacto de longo prazo (acima de 5 anos) dessas reestruturacdes na
performance e inovacdo das empresas recuperadas, bem como analisar comparativamente a eficicia dessa abordagem
frente a recuperacdo judicial formal, considerando as recentes alteracSes introduzidas pela Lei n2 14.112/2020.



Em suma, conclui-se que a combinacdo estratégica de a¢les revisionais e acordos de quitacdo representa uma ferramenta
poderosa e legitima de gestdo do risco financeiro e de recuperacdo empresarial no contexto brasileiro. Sua aplicacdo, an-
corada em fundamentos legais e praticas de negociacdo bem estabelecidas, pode ser um diferencial decisivo para a sobre-
vivéncia e o renascimento de empresas vidveis, mas temporariamente estranguladas pelo superendividamento.
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