


AGENDA DE REFORMAS MICROECONOMICAS
NO MERCADO DE CREDITO

Abertura e comentarios iniciais

No dia 28 de junho de 2024, ocorreu a 192 Reunido do Nucleo de Estudos Avancados de
Regulacao do Sistema Financeiro Nacional (NEASF), organizada pelo Centro de Pesquisa
em Direito e Economia (CPDE) da Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundacao Getulio
Vargas (FGV Direito Rio).

O objetivo principal do NEASF consiste em contribuir para o aprimoramento da regulacao
do Sistema Financeiro Nacional (SFN), por meio de pesquisas e analises que permitam
identificar desafios regulatdrios e vislumbrar oportunidades de aperfeicoamento do setor
financeiro no Brasil.

Com uma composicao multistakeholder, o NEASF reline membros da academia, do mer-
cado e do setor publico, proporcionando um espaco de didlogo e de livre manifestacdo de
opinides, para discussdes sobre temas relevantes para a regulacao do SFN.

O tema escolhido para a 192 Reunido do NEASF foi “Agenda de Reformas Microecondmicas
no Mercado de Crédito”. Na ocasido, foram realizadas duas sessdes com o0s seguintes temas:
(i) Consignado privado e crédito garantido e (ii) Impacto da desjudicializacdo da execucao
civil e do aprimoramento da Lei de Faléncias no mercado de crédito.

As manifestacdes de integrantes dos quadros da Fundacado Getulio Vargas e convidados
gue participaram da reunido representam, exclusivamente, a opiniao dos seus autores, e nao,
necessariamente, a posicao institucional da FGV.

Este relatdrio foi elaborado’ sob as regras de Chatham House?, preservando a confidenciali-
dade dos participantes e promovendo um ambiente de discussao aberto e construtivo.

'Relatdrio foi elaborado por: Gabriela Borges, Egmon Henrique de Oliveira Costa, Gustavo Tinoco de Santana, Laura
Carvalho Pessanha Oliboni, Erik Gottlieb Martins, Lorenzo Lacerda Silva e Gabriel Ghivelder.

2“When a meeting, or part thereof, is held under the Chatham House Rule, participants are free to use the information
received, but neither the identity nor the afiliation of the speaker(s), nor that of any other participant, may be revealed?”.
CHATHAM HOUSE. A Regra de Chatham House. Disponivel em: https:/www.chathamhouse.org/chatham-house-rule.
Acesso em: 20 ago. 2024
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Contextualizacao dos debates

Em 20 de julho de 2023, o Ministério da Fa-
zenda e a Secretaria de Reformas Econémi-
cas anunciaram a Agenda de Reformas Fi-
nanceiras - Ciclo 2023-2024, que tem por
objetivo apresentar e discutir, de maneira
colaborativa entre o poder publico e o priva-
do, propostas de aprimoramento regulatorio
para a atuacao dos mercados financeiro, de
capitais, de seguros, de resseguros, de ca-
pitalizacdo e de previdéncia complementar
aberta?.

A elaboracao da Agenda de Reformas Finan-
ceiras - Ciclo 2023-2024 contou com a parti-
cipacao de 40 associacdes do setor privado,
gue submeteram 120 propostas ao governo,
das quais 17 foram selecionadas como pautas
prioritarias®. As medidas apresentadas pelo
Ministério da Fazenda objetivam: (i) aper-
feicoar a tributacdo de produtos financeiros
para trazer mais simplicidade, neutralida-
de e eficiéncia ao mercado brasileiro, com
o potencial de atrair investimentos ao Pais;
(ii) avancar na agenda de aprimoramento e
desburocratizacdo dos instrumentos regu-
latorios do mercado de seguros e de pre-
vidéncia privada; (iii) aumentar a eficiéncia
dos instrumentos de mercado de capitais,
simplificando o acesso a essa forma de finan-

ciamento para empresas e investidores, com
o aperfeicoamento da sustentabilidade e a
seguranca juridica dos investimentos e (iv)
aprimorar e modernizar o mercado de crédi-
to, ampliando o acesso a opc¢des de crédito
mais baratas, aperfeicoando os mecanismos
de recuperacao de crédito e atualizando os
instrumentos financeiros®.

Segundo o Ministério da Fazenda, as refor-
mas teriam por finalidade impulsionar a pro-
dutividade no pais, ampliando a eficiéncia do
setor econdmico, fomentando a justica social
e estabelecendo condicdes mais favoraveis
para a geracao de renda e emprego®.

A 192 Reunido do NEASF se dedicou a dis-
cutir as reformas planejadas para o mercado
de crédito. O crédito desempenha um papel
crucial na economia, pois possibilita o finan-
ciamento de investimentos, a expansao das
empresas € o consumo das familias, todos
essenciais para o crescimento econdmico.
As medidas tém como objetivo aprimorar e
atualizar o mercado de crédito, proporcio-
nando maior acesso a opcdes de crédito com
custos reduzidos, aprimorando os métodos
de recuperacao de crédito e modernizando
os instrumentos financeiros disponiveis.

SCANALGOV. Haddad participa de Reunido Inaugural Iniciativa do Mercado Financeiro. YouTube, 20 de julho de 2023.
Disponivel em: https://www.youtube.com/watch?v=CfSEltguy4w&t=6243s. Acesso em: 20 ago. 2024.

4MINISTERIO DA FAZENDA. Governo e iniciativa privada debatem aprimoramento do sistema financeiro brasileiro.
Disponivel em: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/noticias/2023/julho/governo-e-iniciativa-privada-debatem-
aprimoramento-do-sistema-financeiro-brasileiro. Acesso em: 20 ago. 2024.

SAGENCIA BRASIL. Agenda de Reformas Financeiras: Ciclo 2023-2024. Disponivel em: https://agenciabrasil.ebc.com.br/
sites/default/files/atoms/files/agenda_-_sre.pdf. Acesso em: 20 ago. 2024.

SMINISTERIO DA FAZENDA. Ministério da Fazenda lanca a Agenda de Reformas Financeiras - ciclo 2023-2024
nesta quinta-feira no Rio. Disponivel em: https:/www.gov.br/fazenda/pt-br/canais_atendimento/imprensa/avisos-de-
pautas/2023/julho/ministerio-da-fazenda-lanca-a-agenda-de-reformas-financeiras-ciclo-2023-2024-nesta-quinta-feira-

no-rio. Acesso em: 19 ago. 2024.
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De acordo com o ultimo Relatério de Econo-
mia Bancaria publicado pelo Banco Central
do Brasil (BCB) em junho de 2024, o cré-
dito consignado sofreu uma forte desace-
leracdao ao longo do ultimo ano, impactado
pela elevacdo das taxas de juros por causa
da politica monetaria restritiva. Essa eleva-
cdo dos juros reduziu as novas contratacdes
de crédito consignado, contribuindo para a
contracao na oferta de crédito. Além disso, o
aumento da inadimpléncia em operacdes de
maior risco e o endividamento elevado das
familias também afetaram negativamente o
desempenho do crédito consignado’. Dian-
te do cenario atual, em que o mercado de
crédito no Brasil enfrenta desafios, como a
desaceleracdo do crescimento, o aumento
da inadimpléncia e os efeitos de uma poli-
tica monetaria restritiva, torna-se relevante
discutir estratégias e medidas para revitalizar
esse setor.

‘BANCO CENTRAL DO BRASIL - BCB. Relatério de Economia Bancaria 2023. Brasilia: Banco Central do Brasil, 2023.
Disponivel em: https:/www.bcb.gov.br/content/publicacoes/relatorioeconomiabancaria/reb2023p.pdf. Acesso em: 29
ago. 2024.
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SESSAO 1
CONSIGNADO PRIVADO
E CREDITO GARANTIDO

Esta sessao teve por objetivo discutir a perspecti-
va de reformulacdo do sistema de crédito consig-
nado, particularmente no setor privado no Brasil.
A proposta abordada busca aprimorar o acesso
ao crédito para trabalhadores da iniciativa privada,
reduzindo os custos e riscos associados, além de
promover maior inclusao financeira e formalizacao
das relacdes de trabalho.

O BCB ¢é o 6rgdo normativo responsavel por dis-
ciplinar operacdes de crédito em geral, mas ele
nao dispde de norma especifica sobre o consig-
nado® A legislacdo do empréstimo consignado
no Brasil varia conforme o grupo de beneficidrios.
Os servidores publicos federais sdo regidos pela
Lei N2 14.509/2022 e pelo Decreto n? 8.690/2016,
enguanto os servidores publicos e os pensionis-
tas dos estados, municipios e do Distrito Federal
seguem a legislacdo local. Os empregados regi-
dos pela CLT, os aposentados e os pensionistas
do Regime Geral de Previdéncia Social, além dos
beneficidrios de programas federais, como o Bol-
sa Familia, sdo regidos pela Lei n?10.820/2003. Ja
0s aposentados do INSS sao regidos pela Lei n®
8.213/1991 e pela Instrucdo Normativa INSS/PRES
n2 28/2008, alterada pela Instrucdo Normativa
INSS n¢ 81/2015.

Inicialmente, foram expostos dados do Sistema
Gerenciador de Séries Temporais (SGS) do BCB
para apresentacdo do panorama do saldo da car-
teira de crédito consignado, abrangendo o perio-
do de 2015 até abril de 2024. Entre as operacdes
de crédito com recursos livres, o crédito consig-
nado é aquele que aparece com maior destaque,

correspondendo a 33% dos recursos livres e repre-
sentando um montante de R$ 654 bilhdes. E pos-
sivel classificar essa modalidade de crédito entre
trés categorias de consignado: (i) INSS; (ii) publico
e (iii) privado®.

Conforme discutido, apesar da relevancia financei-
ra do consignado no pais, a modalidade privada
€ a que demonstra o menor crescimento e a me-
nor representatividade, além de existir uma clara
discrepancia do consignado privado em relacao
as demais modalidades. Enquanto a modalidade
privada corresponde a somente 6% do montan-
te de R$ 654 bi e apresentou um crescimento de
6% a.a. nos ultimos 10 anos, as demais modalida-
des somadas representam 94% das operacdes de
consignado e tiveram um crescimento superior ou
igual a 10% a.a.

Adicionalmente, foram apresentados dados so-
bre as taxas médias de juros de cada modali-
dade. O consignado INSS e o publico detém,
respectivamente, uma taxa de 1,65% a.m. e 1,71%
a.m. Jd a modalidade privada tem uma taxa de
2,76%, o que torna menos atrativo contrair em-
préstimos desse tipo.

Do ponto de vista econdmico, foram discutidas,
ainda, algumas falhas no mercado nacional de cré-
dito consignado, como altos custos de transacao,
complexidade burocratica, selecdo adversa e assi-
metria de informacao, que dificultam a escalabili-
dade e a adesdo de pequenas e médias empresas.
Além disso, as instituicdes financeiras frequente-
mente ndo dispdem de informacdes precisas so-

SBANCO CENTRAL DO BRASIL - BCB. Quais regras se aplicam ao crédito consignado? Banco Central do Brasil, 6 mar.
2023. Disponivel em: https:/www.bcb.gov.br/meubc/fags/p/quais-regras-se-aplicam-ao-credito-consignado. Acesso em:

2 set. 2024.

°Dados consultados em: BANCO CENTRAL DO BRASIL - BCB. SGS - Sistema Gerenciador de Séries Temporais. Disponivel
em: https:/www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries. Acesso em:

4 ago. 2024.
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bre a situacdo financeira dos trabalhadores, o que
eleva o risco de inadimpléncia e dificulta a precifi-
cacdo adequada dos produtos financeiros.

Os principais motivos mencionados para a baixa
originacdo de crédito consignado foram: (i) a ne-
cessidade de convénio entre bancos e empresas;
(ii) o fato de o controle das averbacdes e dos re-
passes ser realizado pelo departamento de RH de
cada uma das empresas; (iii) as operacdes esta-
rem centralizadas em poucos bancos e em gran-
des e médias empresas; (iv) o fato de MEls e em-
pregados domésticos estarem impossibilitados de
efetuar as operacdes; (v) a impossibilidade de ga-
rantia do FGTS, apesar de existir previsdo legal; e
(vi) a alta rotatividade de funcionarios, o que con-
tribui para o aumento da inadimpléncia, elevando,
consequentemente, a taxa de juros.

Em seguida, foram discutidas as medidas sugeri-
das pelo Ministério da Fazenda para estimular a
realizacao de operacdes de consignado privado
e reduzir a sua taxa de juros. As propostas abor-
dadas foram: (i) dispensa da necessidade de con-
vénio entre bancos e empresas; (ii) centralizacdo
no sistema da Dataprev; (iii) cobranca e distribui-
cao das parcelas por meio do FGTS Digital e eSo-
cial, inclusive de verbas rescisdrias; (iv) expansdo
da comercializacdo de crédito consignado para
os trabalhadores formais, inclusive domésticos e
MEls, independentemente de convénio entre RHSs
e bancos; (v) construcdo do operacional para via-
bilizar a utilizacdo do FGTS como garantia; (vi) em
caso de troca de emprego, permissao para a mi-
gracdo da divida para o novo empregador e (vii)
promog¢do de um marketplace por meio da Car-
teira de Trabalho Digital.

A necessidade de negociar e manter convénios
individuais com diferentes empresas pode acarre-
tar uma barreira significativa a entrada de players
menores ou hovos No mercado de crédito consig-
nado, que podem ndo ter 0s recursos necessarios
para lidar com essa burocracia em larga escala.
Discutiu-se também que, mesmo para os bancos
maiores, a gestdo eficiente desses convénios pode
representar um desafio consideravel, desviando

recursos que poderiam ser investidos em outras
areas de inovacao e atendimento ao cliente.

Logo, enquanto o sistema de convénios para cré-
dito consignado oferece vantagens em termos de
seguranca e confiabilidade dos pagamentos, ele
também impde uma complexidade e uma carga
burocratica sulbstanciais. Potencial solucdo para
mitigar esses desafios poderia incluir a padroni-
zacdo de processos e a criacdo de plataformas
centralizadas que facilitassem a negociacdo e a
administracdo dos convénios, reduzindo, assim, a
complexidade e os custos operacionais envolvidos.

Abordou-se que a centralizacdo e a padroniza-
cao do envio de informacdes pelos empregadores
simplificariam a prestacdo de informacdes fiscais,
previdencidrias e trabalhistas, pois isso eliminaria
a necessidade de preenchimento de formularios
separados para cada drea mencionada'. Essa efi-
ciéncia no processamento e na verificacdo das in-
formacdes pode facilitar o repasse de dados preci-
sos e atualizados para os bancos, permitindo uma
anadlise mais rapida e confidvel para realizar a con-
cessao de crédito consignado.

Foi comentado que, no funcionamento atual do
mercado, os bancos ndo conseguem executar o
FGTS como garantia em razao da falta de um sis-
tema operacional desenvolvido. A alta taxa de ina-
dimpléncia na modalidade de crédito consignado
ocorre, em grande parte, em decorréncia da mu-
danca frequente de emprego pelos trabalhadores,
que, muitas vezes, deixam de pagar o empréstimo
consignado ao trocar de empresa. Diante desse
ponto, foi mencionada a iniciativa conduzida con-
juntamente pelo Ministério da Fazenda e pelo Mi-
nistério do Trabalho desde 2023, que visa criar um
sistema centralizado e padronizado para mitigar
esse problema. Esse novo modelo permitiria a con-
sulta de margem consignavel e a alimentacao de
dados de forma automatizada, garantindo maior
seguranca e eficiéncia na concessdo de crédito
consignado privado.

VSISTEMA PUBLICO DE ESCRITURACAO DIGITAL - SPED. ESocial. Disponivel em: http:/sped.rfb.gov.br/pagina/

show/1507. Acesso em: 18 jan. 2024.
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Em seguida, foi discutido que a concessao de cré-
dito consignado ndo abrange MEls e empregados
domeésticos por causa dos riscos associados a es-
sas categorias, pois a concessdo dessa modalida-
de de crédito pressupde a estabilidade de renda.
O crédito consignado é uma modalidade de em-
préstimo que possui taxas de juros mais baixas, ja
que estd vinculado diretamente ao salario do to-
mador de crédito, que é descontado diretamente
na folha de pagamento'?. Diante do ponto mencio-
nado, a exclusdo dos MEls e dos domésticos do
crédito consignado pode resultar na limitacdo do
acesso ao crédito a uma parcela significativa dos
empreendedores no Brasil.

Conforme dados de 2021 fornecidos pelo IBGE,
cerca de “13,2 milhdes de pessoas trabalhavam
como microempreendedores individuais (MEIs) no
Brasil em 2021, o equivalente a 69,7% do total de
empresas e outras organizacdes e a 19,2% do total
de ocupados formais™. Nesse sentido, ao exclui-
-los do acesso a essa modalidade de crédito com
taxas de juros mais baixas, os MEls e empregados
domeésticos podem ver sua capacidade de inves-
timento e expansdo severamente restringida, im-
pactando negativamente no crescimento do setor
de microempresas e pequenas empresas.

Depois das discussdes dos pontos ja citados, de-
bateu-se a possibilidade de as alteracdes no con-
signado privado envolverem, como contrapartida,
a extincdo do sague-aniversario do FGTS. De julho
de 2020 a marc¢o de 2024, conforme a Caixa Eco-
némica Federal, foi “injetado um valor de R$ 137
bilhdes, montante acrescentado de antecipacdo
do Saque-Aniversario”.

Além dos aspectos econdmicos, foi mencionado
gue esse beneficio pode gerar outras vantagens
aos trabalhadores, como: (i) contratacdo por ne-
gativados, o que corresponde a cerca de 74% dos
tomadores; (ii) evitacdo do comprometimento de
renda mensal; (iii) pagamento de dividas em atra-
so, sendo essa a principal destinacdo do saque-a-
niversario, conforme pesquisa realizada pelo Data-
folha em 2024,

Também foram mencionadas as razdes em favor
de uma possivel extingdo da antecipacao do FGTS.
O principal argumento é o de preservacdo do Fun-
do FGTS, cujos recursos sao utilizados para o fi-
nanciamento de politicas publicas, principalmente
as de habitacdo. Além disso, mencionou-se que
a alternativa pelo sague-aniversario impede que
as pessoas que optaram por esse regime possam
acessar integralmente o valor dos seus saldos do
FGTS. Uma pesquisa conduzida pelo Radar Febra-
ban, no segundo semestre de 2024, indica que a
populacdo brasileira estd dividida quanto a pos-
sibilidade de extincdo do saque-aniversario do
FGTS: 45% dos entrevistados sdo a favor da ex-
tincdo, enquanto 45% sao contrarios, preferindo
manter o regime atual que permite saques anuais®.

"BRANDAO, Vinicius. Crédito consignado: uma andlise dos impactos dessa inovacdo financeira para o desenvolvimento
econdmico brasileiro. Revista da Sociedade Brasileira de Economia Politica, n. 58, p. 182-212, jan./abr. 2021, p. 196.
2P|CPAY. Vantagens e desvantagens do empréstimo consignado. Blog PicPay, 27 out. 2022. Disponivel em: https://blog.
picpay.com/vantagens-e-desvantagens-do-emprestimo-consignado/. Acesso em: 13 jul. 2024,

BIBGE. Em 2021, Brasil tinha 13,2 milhdes de microempreendedores individuais (MEls). Agéncia de Noticias IBGE, 27
de outubro de 2023. Disponivel em: https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-noticias/2012-agencia-de-noticias/
noticias/38044-em-2021-brasil-tinha-13-2-milhoes-de-microempreendedores-individuais-meis. Acesso em: 13 jul. 2024.
“WIZIACK, Julio. Saque-aniversario do FGTS é utilizado para quitar contas em atraso, diz Datafolha. Folha de S.Paulo, Sdo
Paulo, 27 maio 2024. Disponivel em: https://www1.folha.uol.com.br/colunas/painelsa/2024,/05/saque-aniversario-do-fgts-
e-utilizado-para-quitar-contas-em-atraso-diz-datafolha.shtml. Acesso em: 23 jul. 2024.

SVALOR INVESTE. Fim do saque-aniversario do FGTS: brasileiro é contra ou a favor? Disponivel em: https://valorinveste.
globo.com/produtos/credito/noticia/2024/05/12/fim-do-saque-aniversario-do-fgts-brasileiro-e-contra-ou-a-favor.
ghtml#:~:text=Até%202030%2C%20essa%20modalidade%20de,por%20meio%20do%20E%2DSocial. Acesso em: 14 jul. 2024.
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SESSAO 2

IMPACTO DA DESJUDICIALIZACAO DA
EXECUCAO CIVIL E DO APRIMORAMENTO DA
LEI DE FALENCIAS NO MERCADO DE CREDITO

Esta sessdo teve como objetivo abordar as me-
didas propostas pela agenda de reformas do
Ministério da Fazenda voltadas para o apri-
moramento dos métodos de recuperacdo de
crédito no Brasil. Nesse contexto, foram ana-
lisadas duas iniciativas legislativas de grande
relevancia para o setor: (i) o Projeto de Lei (PL)
ne 6.204/2019, que trata da desjudicializacdo
da execucdao civil de titulo executivo judicial e
extrajudicial e (ii) o Projeto de Lei n? 3/2024,
gue promove discussdes sobre o instituto da
recuperacdo judicial e faléncia.

Ambos os projetos visam tornar o processo de
recuperacdo de crédito mais eficiente, reduzin-
do a burocracia e os custos a eles associados,
ao mesmo tempo que buscam garantir maior
seguranc¢a juridica para credores e devedores.
A desjudicializacdo da execucao civil, propos-
ta pelo PL n? 6.204/2019, tem como objetivo
acelerar o cumprimento de decisdes judiciais e
extrajudiciais, diminuindo a sobrecarga do Judi-
cidrio e facilitando o acesso ao crédito. Por ou-
tro lado, o PL n? 3/2024 e as discussdes sobre
recuperacdo judicial e faléncia estdo diretamen-
te relacionados com a necessidade de adaptar
e modernizar o sistema de insolvéncia brasilei-
ro, garantindo que empresas em dificuldades
possam reestruturar suas dividas de forma mais
eficaz, preservando empregos e minimizando
impactos econdmicos negativos.

Projeto de Lei n2 6.204/2019 sobre a desjudi-
cializa¢do da execuc¢ao civil de titulo executivo
judicial e extrajudicial

O PL n® 6.204/2019, proposto pela senadora So-
raya Thronicke (PSL-MS), dispde sobre a desju-
dicializacdo da execucdo civil de titulos execu-
tivos judiciais e extrajudiciais e altera as leis n®
9.430/1996, n? 9.492/1997, n? 10.169/2000 e n?
13.105/2015 (Cddigo de Processo Civil - CPC)'.

Inicialmente, indicou-se que a principal justifi-
cativa do PL n? 6.204/2019 é a crise enfrentada
pelo Poder Judiciario, agravada pelo aumento
continuo da litigiosidade e morosidade da trami-
tacdo judicial. Tal crise é evidenciada por dados
obtidos pelo CNJ referentes ao ano de 2023, se-
gundo os quais o primeiro grau do Poder Judi-
cidrio contava com um acervo de 78 milhdes de
processos pendentes de baixa no final do ano
de 2023, e mais da metade desses processos
(56,5%) se referia a fase de execucaoV.

Observa-se que a maior parte dos processos de
execucdo é constituida por execucdes fiscais, que
correspondem a 59% do estoque em fase de exe-
cucao. Esses processos sao 0s principais respon-
saveis pela elevada taxa de congestionamento do
Poder Judicidrio, que representam, aproximada-
mente, 31% do total de casos pendentes e regis-
tram um congestionamento de 88% em 2023.

O Relatério do CNJ de 2024 também destaca, em
sua secdo “Gargalos da Execucao”, que o tempo
médio de tramitacdo do processo de execucao
fiscal baixado no Poder Judicidrio é de 7 anos e
9 meses, enquanto se forem desconsiderados os
processos de execucao fiscal, o tempo médio de
tramitacdo do acervo passaria de 4 anos e 3 me-
ses para 3 anos e 1 més no ano de 2023%,

BRASIL. Projeto de Lei n® 6.204 de 2023. Senado Federal. Disponivel em: https://legis.senado.leg.br/sdleg-getter/
documento?dm=8049470&ts=1689682066195&disposition=inline. Acesso em: 23 jul. 2024.

7CONSELHO NACIONAL DE JUSTICA - CNJ. Justica em nimeros 2024. Brasilia, DF: CNJ, 2024. Disponivel em: https://
www.cnj.jus.br/wp-content/uploads/2024/05/justica-em-numeros-2024.pdf. Acesso em: 3 set. 2024.

Blbidem.
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As dificuldades em assegurar a efetiva recupe-
racdo de créditos geram impactos negativos
substanciais para o desenvolvimento econémico
do pais. A morosidade do sistema judicial com-
promete ndo somente a liquidez e a confianca
das instituicdes financeiras e das empresas cre-
doras, como também aumenta o risco percebido
de inadimpléncia. Diante de um cenario em que
a recuperacao de créditos é lenta e incerta, as
instituicdes financeiras precisam ajustar suas po-
liticas de crédito para compensar os riscos adi-
cionais. Um dos mecanismos utilizados para mi-
tigar esses riscos é a elevacdo das taxas de juros.
As altas taxas de juros, nesse contexto, refletem
a necessidade de cobrir possiveis perdas decor-
rentes de inadimpléncias e de financiar os custos
operacionais associados a demora na recupera-
cdo judicial.

Esse contexto evidencia a necessidade de re-
formas estruturais que promovam a celeridade
e a eficacia na recuperacdo de créditos, visan-
do mitigar os impactos econdmicos adversos e
fomentar um ambiente mais propicio para o de-
senvolvimento sustentavel. Nesse sentido, o PL
n2 6.204/2019 propde um novo sistema normati-
vo para simplificar e desburocratizar a execucao
de titulos executivos civis no Brasil.

O modelo desse novo sistema normativo previs-
to no PL n2 6.204/2019 foi inspirado em mode-
los de desjudicializacdo adotados com sucesso
em diversos paises europeus. Destacou-se que a
tendéncia de adocdo de modelos de desjudicia-
lizacdo comecou na Europa, com a publicacdo
oficial, pelo Conselho da Europa, de uma orienta-
cdo sobre a eficacia na execucdo. Um dos princi-
pais objetivos dessa orientacao foi a substituicao
do juiz por agentes de execucdo em processos
de execucao judicial e extrajudicial.

©Art. 19, caput, PL n2 6.204/2019.
20Art. 18, pardgrafo Unico, PL n 6.204/2019.
2Art. 42, PL n2 6.204/2019.

O PL n? 6.204/2019 determina que a execucdo
de titulos executivos judiciais e extrajudiciais seja
realizada por meio de um novo instrumento de-
nominado execucado extrajudicial civil, que serd
regulamentado pela nova lei e, subsidiariamente,
pelo CPC™®. Essa mudanca visa transferir para os
tabelides de protesto as atribuicdes atualmente
exercidas pelo Judicidrio, com excecdo dos ca-
sos que envolvem incapazes, condenados presos
ou internados, pessoas juridicas de direito publi-
co, massa falida e insolventes civis?°.

Também foi destacado que, de acordo com o PL
ne 6.204/2019, os tabelides de protesto, além de
suas atribuicdes atuais, exercerdo funcdes pro-
prias dos agentes de execucdo, como?: (i) exa-
minar o requerimento e os requisitos do titulo
executivo; (ii) consultar bases de dados para a
localizacdo do devedor e seu patrimonio; (iii) efe-
tuar citacdo, penhora, avaliacdo e expropriacao
de bens; (iv) realizar o pagamento ao exequen-
te; (v) suspender ou extinguir a execucao quan-
do necessario; (vi) consultar o juizo competente
para sanar duvidas relevantes e (vii) encaminhar
ao juizo competente as duvidas suscitadas pe-
las partes ou por terceiros em casos de decisdes
ndo reconsideradas.

Além disso, foi mencionado que o projeto de lei
propde gque os agentes de execucao tenham na-
tureza juridica de agentes delegatarios, ou seja,
“profissionais dotados de conhecimento juridico,
fé publica e que atuam como garantidores da
paz social, respeitando a autonomia da vontade
e possibilitando a preservacdo de relacdes obri-
gacionais e negdcios juridicos”?2.

2SALES DE ALMEIDA, Ceila; BLANCO MELLO, André. Desjudicializacdo da execucédo: desafios e perspectivas sobre o Projeto
de Lein26.204/2019. RECIMA21 - Revista Cientifica Multidisciplinar, [S.1.], v. 4, n. 1, p. e412568, 2023. DOI: 10.47820/recima?2].
v4i1.2568. p. 9. Disponivel em: https://recima2l.com.br/index.php/recima2l/article/view/2568. Acesso em: 10 jun. 2024.
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Quanto ao procedimento executivo extrajudicial
previsto no PL n? 6.204/2019, foi informado que
ele terd como inicio a apresentacao do titulo pro-
testado ao agente de execucao, que devera citar
o devedor para realizar o pagamento no prazo
de cinco dias. Nao havendo pagamento, serdo
realizadas a penhora e a avaliacdao dos bens, se-
guindo-se os atos de expropriacdo. As execucdes
de titulos extrajudiciais ocorrerdo no tabelionato
do foro do domicilio do devedor, enquanto as de
titulos judiciais serdo processadas no tabelionato
do foro do juizo sentenciante?.

Destacou-se que o exeguente deve sempre ser
representado por advogado?, ao passo que o
devedor tem o direito de se opor a execucao
por meio de embargos, que serdo apresentados
ao juizo competente®. Além disso, foi indicado
novamente que o agente de execucdo poderd
consultar o juizo para sanar duvidas relevantes e
encaminhar as questdes de mérito que surgirem
durante o processo?®.

Também foi informado que o Conselho Nacio-
nal de Justica (CNJ) e os tribunais, em parceria
com a entidade representativa dos tabelides de
protesto, serdo responsaveis pela capacitacao
dos agentes de execucdo e pela criacdo de um
modelo-padrdo de requerimento de execucao?.

ZBArt. 72, PL n? 6.204/2019.
2Art. 22, PL n® 6.204/2019.
25Art. 18, PL n? 6.204/2019.
2Art. 42, inc. IX e X, PL n? 6.204/2019.
27Art. 22, PL n2 6.204/2019.
28Art. 27, PL n® 6.204/2019.

Ainda quanto ao CNJ e aos tribunais, o PL n?
6.204/2019 prevé que estes deverdo fiscalizar os
tabelionatos?®, assegurando, assim, que a transi-
cdo para a desjudicializacdo ocorra de maneira
organizada e eficiente.

Dentre os paises europeus que optaram pela des-
judicializacdo da execucao, passaram a existir, de
modo geral, dois tipos de agentes de execucdo:
(i) agente de execucédo stricto sensu, individuo
concursado responsavel por realizar apenas a
execucao, recebendo do Estado uma remunera-
cao e (ii) huissier de justice?®, agente privado que
atua sem interferéncia de um tribunal, formado
em Direito e que recebe o cargo por nomeacao.
Na justificativa legislativa do PL n¢ 6.204/2019,
destacou-se a experiéncia de Portugal, onde a
desjudicializacdo resultou em maior eficiéncia e
reducao de custos®°. L3, o agente de execucéo é
um profissional publico que atua sem interferén-
cia do tribunal.

Em seguida, foi apontado o atual papel do agen-
te de execucdo no Brasil. Nos dias de hoje, os
protestos executivos sdo gratuitos para o credor,
com o devedor sendo o Unico responsavel pelo
pagamento. O agente de execucdo desempenha
funcdes semelhantes as do juiz, realizando to-
das as atividades necessarias para a execucao. A

29“As of July 1, 2022, a new profession of Commissioner of Justice is created. It replaces the merged former professions
of bailiff and judicial auctioneer. The Commissioners of Justice are public and ministerial officials. They shall perform the
duties previously performed by the bailiff and the judicial auctioneer. The new profession is led by the National Chamber
of Commissioners of Justice”. REPUBLIQUE FRANCAISE. Commissioner of Justice (former bailiff and auctioneer).
Directorate of Legal and Administrative Information (Prime Minister), Ministry of Justice, 8 jul. 2024. Disponivel em: https://
www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F2158?lang=en. Acesso em 10 jul. 2024.

ONesse sentido, explicam Ceila Sales de Almeida e André Blanco Mello que: “De fato, o PL apresenta um novo paradigma
ao procedimento de execucdo, tendo por base alguns aspectos do sistema adotado em Portugal, através da lei portuguesa
32/2014, bem como de outros paises europeus. O sistema juridico portugués criou o denominado Procedimento
Extrajudicial Pré-executivo (PEPEX), que regulamenta uma fase anterior a execucdo, a ser realizada extrajudicialmente,
pelo denominado agente de execucdo, voltada para aferir a viabilidade e utilidade do processo de execuc¢do, regulando,
ainda, caso viavel, a possibilidade do inadimplemento da obrigacdo ou da convolacdo do procedimento extrajudicial pré-
executivo em processo de execucdo. O PL n2 6.204/2019, entretanto, apresenta um procedimento de execucdo de titulos
desenvolvido na via extrajudicial, com o auxilio do Poder Judicidrio, sendo assim, mostra-se substancialmente diferente do
modelo portugués, embora o tenha como fonte de alguns pontos propostos, a exemplo da figura do agente de execucdo”.
SALES DE ALMEIDA, Ceila; BLANCO MELLO, André. Desjudicializacdo da execucdo: desafios e perspectivas sobre o
Projeto de Lei n26.204/2019. Revista Cientifica Multidisciplinar, [S. I.], v. 4, n. 1, p. e412568, 2023. DOI: 10.47820/recimaZ2l.
v4i1.2568. p. 8. Disponivel em: https://recima2l.com.br/index.php/recima2l/article/view/2568. Acesso em: 10 jun. 2024.

10


https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F2158?lang=en
https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F2158?lang=en
https://recima21.com.br/index.php/recima21/article/view/2568

resisténcia a desjudicializacdo decorre da preo-
cupacdo de gue a mudanca possa retirar certas
matérias da apreciacdo dos magistrados, uma
vez que se considera que ha uma reserva de ju-
risdicdo constitucional sobre essas questdes®.
Apesar das alteracdes propostas pelo PL, que
introduzem a faculdade em vez da obrigatorie-
dade, ainda é exigido que o titulo executivo seja
protestado para a execucdo extrajudicial.

A constitucionalidade do PL n® 6.204/2019 tam-
bém foi objeto de discussao, em especial quanto
as normas de separacdo dos poderes e do pa-
pel do Poder Judiciario. Isso porque parte dos
criticos entende que o projeto de lei retiraria do
Poder Judiciario a competéncia para decidir so-
bre embargos a execucdo e acata-los, em con-
trariedade ao art. 52, inc. XXXV, da Constituicao
Federal, que assegura o direito de acesso ao Ju-
dicidrio para a protecdo de direitos lesados ou
ameacados.

Argumentou-se que o projeto nao seria inconsti-
tucional e ndo retira do Poder Judiciario a com-
peténcia para decidir sobre questdes de mérito,
como 0s embargos a execucao. Além disso, foi
dito que a proposta do projeto €& considerada
uma extensdao natural da pratica bem-sucedida
de delegacao de funcdes aos cartorios extrajudi-
ciais no Brasil. O pais ja possui uma tradicdo de
delegar funcdes a esses cartdérios, com resulta-
dos positivos em areas como retificacdo de re-
gistros imobiliarios, inventarios, separacdes, di-
vorcios e usucapido.

Em seguida, destacou-se que ha também mani-
festacdes em apoio ao projeto. A Associacdo dos
Notarios e Registradores do Brasil (Anoreg-BR)
e o Instituto de Estudos de Protesto de Titulos do
Brasil (IEPTB), vinculado a Anoreg-BR, destacam
gue, ao longo dos anos, diversas serventias no-
tariais e de registro ampliaram suas atribuicdes,
contribuindo para a desjudicializacdo de varios

processos*?. A titulo de exemplo, foi mencionado
gue os Oficios de Registros de Imodveis passaram
a realizar a retificacdo administrativa do registro
imobilidrio, a usucapido extrajudicial e a execu-
cdo da garantia fiduciaria de imével. Os Tabelio-
natos de Notas, por sua vez, passaram a realizar
inventarios, separacdes, divorcios e dissolucdes
de unido estavel consensuais por escritura publi-
ca, reduzindo custos e tempo.

No que tange ao PL n2? 6.204/2019, foi apontada
a pertinéncia da delegacdo da funcdao de agente
de execucdo aos tabelides de protesto. Os tabe-
lides de protesto, conforme as leis n2 8.935/1994
e n? 9.492/1997, ja possuem atribuicdes que in-
cluem a protocolizacdo de documentos de divi-
da, a intimacdo de devedores, o recebimento de
pagamentos e a lavratura de protestos. Com a
nova funcdo de agentes de execucao, eles pode-
rao ampliar seus servicos, incluindo a execucao
de titulos que nao foram pagos no protesto.

Também foram discutidos os incentivos necessa-
rios para garantir que os novos agentes de exe-
cucdo desempenhem suas funcdes de maneira
eficiente. O PL n? 6.204/2019 sugere que 0Os car-
térios sejam remunerados com base no sucesso
das execucdes. Essa estrutura de remuneracdo
oferece os incentivos necessarios para que os
cartdrios sejam mais eficazes na recuperacdo de
créditos, ao contrario do sistema atual, que fre-
guentemente nao proporciona tais incentivos.

Ainda acerca dos incentivos fornecidos pelo pro-
jeto de lei, levantou-se a preocupacao de que os
cartérios possam se tornar seletivos, aceitando
apenas casos mais lucrativos, comprometendo a
equidade do sistema. A questdo central é se, com
a nova estrutura proposta pelo PL, os cartdérios
teriam o mesmo incentivo para lidar com créditos
de valor mais baixo.

SIA CF afirma que a lei ndo excluird da apreciacdo do Poder Judicidrio lesdo ou ameaca a direito (Art. 52, XXXV). O debate
apresentado na reunido se deu no seguinte sentido: enquanto existe, de um lado, o entendimento de que esse artigo
conferiria a reserva de jurisdicdo do tema, o argumento contrdrio reside na constatacdo de que o dispositivo legal ndo faz

mencao a execucado, e sim a lesdo ou ameaca ao direito.

32Associacdo dos Notdrios e Registradores do Brasil (Anoreg). Cartério em numeros. Disponivel em: https:/www.
anoreg.org.br/site/wp-content/uploads/2021/12/Anoreg_BR-Cart%C3%B3rios-em-N%C3%BAmeros-2021-3%C2%AA-

Edi%C3%A7%C3%A30.pdf. Acesso em: 10 jul. 2022.
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Nesse sentido, argumentou-se que a proposta
estabelece uma distribuicdo obrigatodria de casos
para evitar a seletividade, garantindo que todos
os tabelides atendam aos casos designados com
a devida fiscalizacdo pela procuradoria.

Também foi questionada a possibilidade de o
projeto gerar o efeito inverso ao desejado, levan-
do a perda de eficiéncia nas execucdes. A exclu-
sividade da execucdo por meio de protestos po-
deria resultar em uma possivel “cartorializacdo”
do processo. A experiéncia com o contencioso
demonstra que o protesto é eficaz, mas a exclu-
sividade dos cartérios pode sobrecarrega-los,
especialmente considerando o alto volume de
execucoes que pode ser alcancado no Brasil.

De forma similar, mesmo que ndo haja sobrecar-
ga e exista um ganho significativo de eficiéncia,
pode ocorrer um aumento na frequéncia de em-
bargos a execucdo. Isso se deve ao fato de que
a parte prejudicada pelo progresso da execucado
pode adotar estratégias juridicas para levantar
qguestdes de mérito e, assim, retardar o processo.

A conciliacdo e mediacdo também foram temas
importantes na discussdo. Questionou-se a pos-
sibilidade da inclusdo de mecanismos que facili-
tem acordos entre as partes, evitando prolonga-
mentos desnecessarios dos processos.

Por fim, destacou-se que, embora o PL n®
6.204/2019 seja promissor para aliviar a sobre-
carga do Judicidrio, sua implementacdo exige
uma cuidadosa consideracdo de varios fatores,
entre os quais estdo a constitucionalidade da
proposta, a criacdo de incentivos adequados,
uma fiscalizacdo rigorosa e a garantia da segu-
ranca juridica.

O PL n¢ 3/2024 e as discussdes acerca do insti-
tuto da recuperacao judicial e faléncia

Em um primeiro momento, buscou-se tracar um
panorama geral da legislacdo falimentar vigente
no Brasil. Nesse sentido, quanto as disposicdes
da Lei n? 11.101/2005, foi dito que esta tem como
finalidade regulamentar os processos de recupe-
racao judicial, extrajudicial e de faléncia apenas
de empresarios e sociedades empresarias33.

Assim, em conformidade com o artigo 22, incisos |
e ll, da referida lei, foi ressaltado que ndo estao su-
jeitas ao regime falimentar ou recuperacional: (i)
as empresas publicas; (ii) as sociedades de econo-
mia mista; (iii) as instituicdes financeiras, publicas
ou privadas; (iv) as cooperativas de crédito; (v) os
consorcios; (vi) as entidades de previdéncia com-
plementar; (vii) as operadoras de planos de assis-
téncia a saude; (viii) as sociedades seguradoras;
(ix) as sociedades de capitalizacdo e (x) outras
entidades legalmente equiparadas as anteriores.

Em relacdo a recuperacao judicial, destacou-se
qgue, de acordo com a legislacdo brasileira, seu
objetivo principal é a superacdo da crise econd-
mico-financeira da empresa devedora. Essa su-
peracdo, motivada por um interesse na preserva-
cdo da empresa®4, possibilita a continuidade da
fonte produtora, a preservacdo dos empregos
dos trabalhadores e a protecdo dos interesses
dos credores®.

33Art. 12 Esta lei disciplina a recuperacédo judicial, a recuperacdo extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade

empresaria, doravante referidos simplesmente como devedor.

3“Nesse sentido, ver: CAMPINHO, Sérgio. Curso de Direito Comercial: faléncia e recupera¢do de empresa. 142 ed. Sdo
Paulo: Saraiva, p. 56; SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentarios a Lei de Recupera¢cdao de Empresas e Faléncia. 52 ed.

S&o Paulo: Editora Saraiva, 2024, p. 144.
35Art. 47, Lei n2 11101/2005.
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Afirmou-se, também, que os credores sao ape-
nas uma parte de todo o processo de recupera-
cado judicial. H3, assim, outras partes e interesses
gue devem ser levados em consideracdo, a fim
de garantir a preservacdo da empresa, a sua fun-
¢ao social e o estimulo a atividade econdmicas®®.

Quanto a faléncia, ponderou-se que esta é muito
mais simples. O processo falimentar nada mais é
do que um processo de cobranca e distribuicdo
dos ativos da entidade falida. O devedor é afas-
tado de suas atividades para garantir a preser-
vacao e a otimizacado da utilizacdo dos bens, dos
ativos e dos recursos produtivos da empresa®’.

Também foi apontado que a legislacao falimen-
tar brasileira possui uma ordem |légica que deve
ser observada. Em primeiro lugar, busca-se recu-
perar a empresa que se encontra em situacdo de
crise econdmico-financeira. Caso ndo seja pos-
sivel a sua recuperacao, passa-se para a fase de
liquidacdo dos ativos e pagamento dos credores.

Para mais, foi destacado que, em um processo de
faléncia, a ordem de pagamento dos credores é
rigidamente definida. A Lei n211.101/2005 especi-
fica a sequéncia a ser seguida para os pagamen-
tos. Primeiro, devem ser quitados os créditos
extraconcursais (art. 84); em seguida, devem ser
pagos, ordenadamente, os créditos apontados
na lei - trabalhistas, tributarios etc. (art. 83).

Essa ordem de pagamento dos créditos é impor-
tante ndo apenas como um instrumento de orga-
nizacao, mas também por suas implicacdes mais
amplas. Trata-se de uma questdao de incentivos.

Junto com a capacidade patrimonial da empre-
sa para quitar os seus débitos, foi informado que
a ordem de pagamento dos créditos represen-
ta um importante elemento motivador para os
agentes envolvidos na crise econdmico-finan-
ceira da empresa.

Na hipotese de a empresa possuir ativos sufi-
cientes para pagar a maior parte dos primeiros
créditos da lista indicada pelo art. 83 da Lei n®
11101/2005, parte dos credores receberdo o in-
centivo necessario para preferir que a empresa
devedora seja submetida a um processo de fa-
[éncia, mesmo que os Uultimos créditos da lista
ndo sejam quitados. De forma diferente, caso a
empresa devedora ndo possua ativos suficientes
para garantir a maioria dos créditos, mas tenha o
potencial de se manter viva apds o processo de
recuperacao judicial, os credores receberado in-
centivo contrario a realizacdo da liquidacao dos
ativos da empresa, preferindo a sua recuperacao.

Acerca do Comité de Credores®, ponderou-se que,
inicialmente, poder-se-ia supor que ele seria forma-
do por todos os representantes dos créditos lista-
dos no art. 83 da Lei n? 11105/2005. Contudo, essa
suposicao esta incorreta. O Comité de Credores
deve ser composto por representantes de apenas
parte dos créditos listados no referido artigo, ou
seja, por: (i) um representante da classe de credo-
res trabalhistas; (ii) um representante da classe de
credores com direitos reais de garantia ou privilé-
gios especiais; (iii) um representante da classe de
credores quirografarios e com privilégios gerais; e
(iv) um representante da classe de credores de mi-
croempresas e empresas de pequeno porte*®.

6Nesse sentido, ver: MAMEDE, Gladston. Direito empresarial brasileiro: faléncia e recupera¢do de empresas. 132 ed. Sédo

Paulo: Atlas, 2022. p. 21.
37Art. 75, Lei n211.101/2005.

380 Comité de Credores, 6rgéo fiscalizatdrio cuja criacdo é facultativa, tem como finalidade possibilitar o aumento da
participacdo dos credores e assegurar uma fiscalizacdo eficaz das atividades do devedor durante a recuperacao judicial,
assim como da liguidacdo dos bens e pagamento aos credores pelo administrador judicial no processo de faléncia. Nesse
sentido, ver: SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentarios a Lei de Recuperacdao de Empresas e Faléncia. 52 ed. Sdo

Paulo: Editora Saraiva, 2024, p. 111.
39Art. 26, Lei n211.101/2005.
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Em seguida, dando-se a devida atencdo aos as-
pectos econdmicos presentes nos processos de
recuperacdo e de faléncia e a influéncia desses
instrumentos na oferta do crédito, foi destacada,
novamente, a importancia dos incentivos. Atua-
ria aqui a conhecida lei da oferta e da demanda.
Foi dito que, na hipodtese de os érgados julgado-
res decidirem reiteradamente de maneira mais
favoravel aos credores, haveria maior estimulo a
oferta de crédito. Por outro lado, se esses 6rgaos
adotarem punicdes severas para devedores ina-
dimplentes, isso poderia desencadear uma redu-
cdo na demanda por crédito.

Tais afirmacdes encontram respaldo em estudo
realizado pelo BCB e publicado no Relatdrio de
Economia Bancdria de 20234°. A analise condu-
zida pelo Bacen focou na atuacdo da justica es-
tadual de primeira instancia do estado de Sao
Paulo e dos quatro maiores conglomerados fi-
nanceiros em operacdo no Brasil entre os anos
de 2013 e 2018. De acordo com os resultados ob-
tidos, conglomerados financeiros ofertam menos
crédito quando observam ambientes judiciais
menos favoraveis.

Posteriormente, foi destacado que a responsa-
bilidade limitada, comum as sociedades empre-
sarias, também desempenha um papel crucial
nessa equacao. Essa protecdo funciona como
um seguro para o tomador de empréstimo, pro-
porcionando seguranca e estabilidade essenciais
ao investidor ou a pessoa fisica que deseja em-
preender. Além disso, serve como um importante
incentivo para o aumento da demanda por cré-
dito, fortalecendo, assim, o ambiente econdmico
e empresarial.

Adiante, foi dito que alteracdes ou inovacodes le-
gislativas no campo da faléncia e da recuperacao
de empresas em situacdo de crise econdmico-
-financeira podem impactar a oferta de crédito.

Para justificar essa afirmacdo, foi apresentado
um estudo, realizado pelos pesquisadores Aloisio
Pessoa de Araujo, Rafael de Vasconcelos Xavier
Ferreira e Bruno Funchal, publicado no Journal
of Corporate Finance, que investigou o impacto
da Lei n2 11101/2005 na oferta de crédito corpo-
rativo no Brasil*. A pesquisa identificou que hou-
ve um aumento significativo da proporcdo do
crédito corporativo de longo prazo em relacdo
ao Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil apds a
promulgacado da Lei n211.101/2005.

De acordo com os autores, o novo formato dos
procedimentos falimentares brasileiros trouxe uma
série de importantes incentivos para as partes inte-
ressadas. Primeiramente, a nova legislacdo reduziu
0os incentivos para que os devedores optem pela
inadimpléncia estratégica ao restringir a solicitacdo
de faléncias a presenca das condicdes prescritas
em lei. Além disso, o processo de reorganizacdo
pode ser convertido em liquidacdo a critério dos
credores. Em relacdo a estes, a legislacado brasileira
também forneceu novos incentivos para que parti-
cipem ativamente do processo de faléncia*.

Poder-se-ia questionar se o crescimento da oferta
de crédito corporativo de longo prazo apds o ano
de 2005 foi um fendmeno exclusivo do Brasil ou
se foi resultado de eventos que também geraram
impactos em outros paises. Por essa razao, foi rea-
lizado um estudo de Diferenca em Diferencas, com
a finalidade de identificar o crescimento dessa
oferta na Argentina, no Chile e no México durante
0 mesmo periodo. Assim, se a Lei n? 11.101/2005
nao tivesse nenhuma influéncia na oferta de cré-
dito corporativo, a economia brasileira deveria ter
reagido de forma semelhante aos outros paises
analisados. No entanto, o aumento da proporcao
do crédito corporativo de longo prazo em relacdo
ao PIB no Brasil foi significativamente superior ao
observado nos demais paises analisados (Argen-
tina, Chile e México)*s.

“0BANCO CENTRAL DO BRASIL. Relatério de Economia Bancdria 2023. Disponivel em: https:/www.bcb.gov.br/
publicacoes/relatorioeconomiabancaria. Acesso em: 14 jul. 2024.
“ARAUJO, Aloisio P.; FERREIRA, Rafael V. X.; FUNCHAL, Bruno. The Brazilian bankruptcy law experience. Journal of

Corporate Finance, v. 18, p. 994-1004, 2012.
“|bidem.
“lbidem.
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Contudo, ponderou-se que a metodologia Dife-
renca em Diferencas, embora eficaz na captura
dos efeitos globais, ndo proporciona uma analise
tdo robusta dos aspectos especificos e intrinse-
cos ao Brasil. Portanto, ndo seria totalmente se-
guro determinar em que medida outras variaveis
ou eventos ocorridos no Brasil depois de 2005
também influenciaram o aumento na distribui-
cdo de créditos corporativos de longo prazo.

Em seguida, destacou-se que estd em tramitacao
no Senado Federal uma nova atualizacdo da Lei
n211.101/2005, qual seja, o PL n2 3/2024, que pro-
pde mudancas especificas no processo falimen-
tar, com o objetivo de tornar a governanca deste
mais eficiente e célere, ampliando a participacao
dos credores e colocando-os como protagonis-
tas desse processo. Para tanto, o PL sugere que a
assembleia geral de credores assuma novas res-
ponsabilidades, como a aprovacdo do plano de
faléncia, além de conceder a prerrogativa de no-
mear um gestor fiducidrio para conduzir a liqui-
dacdo dos ativos e o pagamento dos credores*4.

O gestor fiduciario* corresponde a um substitu-
to do administrador judicial na medida em que
resta incumbido das mesmas responsabilidades
deste, como a arrecadacao, avaliacdo e alienacéo
dos ativos conforme mencionado previamente.
Ademais, estd submetido a idénticas disposi-
coes, vedacdes, obrigacdes ja existentes e apli-
caveis aos administradores?®.

Em paralelo, pontuou-se que, no processo de
recuperacao judicial, & atribuido certo poder
centralizador ao juiz da causa que, por sua vez,
nomeia o administrador judicial. A classe de cre-
dores, representada por meio da assembleia ge-
ral, possui participacdo limitada a aprovacao ou

reprovacdo do plano de recuperacao. Nesse sen-
tido, é passivel de se identificar a lacuna de poder
de gestado atribuida aos credores propriamente.

Com certa frequéncia, essa estrutura €& preser-
vada quando a recuperacdo ndo sucedida trans-
forma-se em faléncia. Isso pode acabar mos-
trando-se como um problema, pois, enquanto a
recuperacdo judicial procura ajustar as condicdes
do plano por meio de concessdes mutuas entre
credores e devedor para garantir a continuidade
e a reabilitacdo da empresa, a faléncia objetiva
a liguidacdo do empresario insolvente, por meio
da realizacdo da venda de seus ativos, quitacdo
de suas dividas e reintegracdo rapida dos bens
produtivos ao mercado.

Justamente pelos credores passarem a ter uma
importancia focal na faléncia, o projeto de lei tem
a pretensdo de conferir a essa figura maior poder
na nomeacado sobre quem ird executar os ativos
remanescentes. Isso significa, de certa forma, a
possibilidade de migrar para um modelo em que
os credores poderdo exercer mais controle e ter
mais previsibilidade sobre o processo, recebendo
seus créditos ou o equivalente a eles no menor
tempo possivel.

Tal escolha pela substituicdo é facultativa®, a
aprovacao se dard por maioria simples das clas-
ses de credores referidas na legislacao vigente?,
observado que, em cada uma delas, a aprovacao
serd pelos credores que representem mais da
metade do valor total dos créditos presentes a
assembleia e, cumulativamente, pela maioria sim-
ples dos credores presentes. Deverd, ainda, ocor-
rer no prazo de 60 dias*?, a contar da decretacéo
da faléncia.

44 Justificativa apresentada no PL n2 3/2024. BRASIL. Projeto de Lei n23/2024. Congresso Nacional. Disponivel em: https:/www.
camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=2383303&filename=PL%203/2024. Acesso em: 14 jul. 2024.
45proposta de redacdo do PL n2 3/2024 para o art. 21-A da Lei n® 11.101/2005.

46proposta de redacdo do PL n® 3/2024 para o art. 21-A, § 1¢, da Lei n? 11.101/2005.

“Proposta de redacdo do PL n® 3/2024 para o art. 21 da Lei n? 11.101/2005.

“8Art. 41, Lei n2 11.101/2005.

49proposta de redacdo do PL n® 3/2024 para o art. 21-A, § 22, da Lei n? 11.101/2005
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Além das inovacdes trazidas em relacdo a figu-
ra do gestor fiducidrio, destacam-se também as
mudancas propostas aos administradores judi-
ciais. Estes devem ser profissionais qualificados,
cuja nomeacado serd pelo periodo de até trés
anos®®, sendo vedada a reconducdo. Durante o
exercicio da funcédo, além da restricdo de man-
dato, deve-se seguir um critério justo nas no-
meacdes, proibindo que o mesmo profissional
seja designado simultaneamente para mais de
qguatro recuperacdes judiciais e mais de quatro
faléncias® o que se mostra distante da pratica
atual, haja vista que cada administrador realiza,
em média, 15 processos.

50Proposta de redacdo do PL n? 3/2024 para o art. 21 da Lei n211.101/2005.
Slbidem.
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