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RESUMO

A andlise eficaz das demonstracfes contabeis e dos indicadores econémico-financeiros pode ser uma
grande aliada das empresas que buscam identificar precocemente problemas financeiros, visto que
identificando com antecedéncia possiveis dificuldades, é possivel evitar a insolvéncia. Deste modo, 0
objetivo deste trabalho consiste em analisar o desempenho de 2021 a 2023 de uma grande empresa
varejista, além de compreender os principais aspectos da Lei 14.112 de 2020, apresentar os tipos de
demonstracdes contabeis e indicadores econdmico-financeiros que contribuem para a identificacdo
antecipada das dificuldades financeiras e analisar as demonstracdes contabeis divulgadas por esta
organizacdo. Com esse intuito, por meio de uma pesquisa de abordagem qualitativa, foi realizada uma
pesquisa bibliografica para analisar os conceitos tedricos utilizados neste artigo, caracterizando a
pesquisa como explicativa. Além disso, foi realizada a analise dos documentos divulgados pela
empresa estudada para verificar a sua situacdo financeira e econdmica entre os anos de 2021 e 2023,
classificando esta pesquisa como documental e estudo de caso. Os resultados mostraram que desde
2021 as demonstracOes e indicadores apontavam que a empresa estava se tornando incapaz de arcar
com seus pagamentos e o estado de insolvéncia era iminente. Conclui-se que o pedido de recuperacédo
extrajudicial anunciado em 2024 poderia ter sido evitado através da analise eficaz e antecipada dos
dados e com a tomada de decisdes assertivas por parte da administracdo da organizacao.

Palavras-chave: Demonstracfes contabeis, Contabilidade gerencial, Indicadores econdmico-
financeiros, Insolvéncia, Recuperacao extrajudicial.
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1 INTRODUCAO

Analisando o cendrio atual existem diversas empresas enfrentando dificuldades economicas e
financeiras, algumas delas atingindo até mesmo a insolvéncia, caracterizada pela insuficiéncia de
recursos financeiros ou patrimoniais para liquidar suas dividas (Brasil, 2020).

Com isso, uma das alternativas utilizadas para reverter esta situacdo ¢ por meio da Lei 14.112
de 2020 que regulamenta os processos de recuperagao judicial, recuperacao extrajudicial e a faléncia
da sociedade empresaria, além de permitir que a empresa em estado de insolvéncia possa suspender
temporariamente as cobrangas de seus credores enquanto apresenta uma estratégia para recuperagao
financeira.

Diante deste contexto, surge o problema de pesquisa deste artigo: Como utilizar a analise das
demonstragdes contabeis e dos indicadores econdomico-financeiros para identificar antecipadamente as
dificuldades financeiras de uma empresa?

Martins (2023) afirma que a recuperagao judicial tem implicacdes sociais significativas para os
stakeholders das empresas. Estas implica¢des sdo resultado do aumento de prazo para o pagamento
das dividas, impactando o fluxo de caixa de seus credores e acarretando demissoes de funcionarios, o
que atinge a sociedade e a economia como um todo. Dessa forma, o tema deste estudo ¢ de grande
importancia visto que a andlise eficaz das demonstragdes contabeis e dos indicadores econdmico-
financeiros se torna uma grande aliada para as empresas identificarem precocemente dificuldades
iminentes.

A analise de balangos deve ser entendida dentro de suas possibilidades e limitagdes. De um
lado, mais aponta problemas a serem investigados do que indica solugdes, de outro, desde que

convenientemente utilizada, pode transformar-se num poderoso “painel de controle” da
administracdo. (Iudicibus, 2017, p. 87).

Um caso relevante neste aspecto aconteceu com uma empresa varejista de capital aberto com
grande relevancia econdmica no Brasil e que iniciou em abril de 2024 um processo de recuperacdo
extrajudicial com o intuito de alongar a amortizagao da divida com seus principais credores que somam
R$ 4,1 bilhdes.

O objetivo geral do trabalho consiste em analisar o desempenho de 2021 a 2023 desta empresa,
a fim de identificar os indicadores que apontavam a necessidade da futura recuperagdo e que poderiam
ter sido utilizados naquele periodo para uma possivel reversao desta situagao.

Especificamente, a pesquisa consiste em: compreender os principais aspectos da Lei 14.112 de
2020, apresentar os tipos de demonstracdes contdbeis e indicadores econdmico-financeiros que
contribuem para a identificacdo antecipada das dificuldades financeiras e analisar as demonstra¢des

contabeis divulgadas pela empresa estudada.
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O artigo esta estruturado da seguinte forma: apds esta introdu¢do, apresenta-se o método que
sera utilizado nesta pesquisa. Em seguida, sera realizado o desenvolvimento tedrico sobre o tema e por

fim, apresentam-se os resultados e as consideragdes finais.

2 METODO

O artigo foi realizado utilizando a abordagem qualitativa, visto que foi analisado os dados
apresentados pela empresa estudada, a fim de entender o motivo que resultou nas dificuldades
financeiras atuais. Nielsen, Olivo e Morilhas (2017, p. 142) confirmam os argumentos anteriores em
“o objetivo deste tipo de pesquisa € alcancgar a compreensdo qualitativa de razdes e motivagdes para
ocorréncia de determinado fendmeno”.

Quanto aos seus objetivos, ¢ classificado como explicativa, pois inicialmente foi realizado um
estudo sobre os dados divulgados pela empresa e por fim realizou-se uma andlise apresentando como
estes dados poderiam ter sido utilizados de maneira eficaz para reverter o cenario atual da organizagao.

Ao se tratar dos procedimentos técnicos, o trabalho ¢ caracterizado por documental e estudo de
caso, pois realizou-se uma pesquisa bibliografica por meio de livros e da base de dados Google
Académico, para compreender os principais aspectos das demonstragdes contabeis e dos indicadores
financeiros-econdmicos e posteriormente foram analisados documentos divulgados pela empresa com

0 objetivo de estudar sua situagdo financeira e economica.

3 DESENVOLVIMENTO TEORICO
3.1 LEIN° 14.112, DE 24 DE DEZEMBRO DE 2020
A Lein® 14.112/2020 tem como objetivo atualizar a legisla¢do referente a recuperacao judicial,
recuperacao extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresaria, além de alterar as leis
instituidas anteriormente (Brasil, 2020).
Para Machado e Ledo (2022, p. 22):
As recentes alteracdes da Lei n. 11.101/2005 através da Lei n.14.112/2020, vieram para
modernizar o sistema de Faléncias e Recuperagdes Judiciais e para facilitar o soerguimento

das empresas, consolidando principalmente os principios da preserva¢do da empresa e a
prote¢do aos trabalhadores.

Martins (2023) afirma que a recuperacdo judicial ¢ uma ferramenta que tem como principal
objetivo superar a crise econdmica enfrentada pelas empresas, porém pode ser utilizada também como
medida para evitar crises futuras.

Durante todo o processo de recuperacao judicial o poder judiciario estd presente € mediando o
desenvolvimento, visto que o devedor deverd apresentar em juizo o plano de recuperacdo, apds
deferido, qualquer credor citado no plano pode apresentar objegdes € o juiz convocara uma assembleia-

geral para deliberar o caso (Brasil, 2005).
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No processo de recuperagdo extrajudicial o devedor realiza a negociagdo diretamente com o
credor e posteriormente executa a homologagdo em juizo.

Art. 163. O devedor poderd também requerer a homologagdo de plano de recuperagdo

extrajudicial que obriga todos os credores por ele abrangidos, desde que assinado por credores

que representem mais da metade dos créditos de cada espécie abrangidos pelo plano de
recuperacdo extrajudicial. (Brasil, 2020)

Desse modo, com a lei mais recente, o processo de recuperacao extrajudicial tem se tornado o
modelo mais atrativo. Machado e Ledao (2022, p. 37) confirmam os argumentos anteriores ao
declararem “A reforma trouxe significativa melhora para a recuperacao extrajudicial, que passou a ser
utilizada com maior frequéncia, constituindo uma importante ferramenta para impedir a recuperacao

judicial”.

3.2 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E CONTABEIS

As demonstragdes financeiras e contabeis apresentam de forma resumida e organizada os fatos
registrados pela contabilidade. Para as sociedades andnimas e empresas de grande porte, as suas
demonstragdes sdo denominadas financeiras, pois sdo publicadas obrigatoriamente a fim de prestar
contas, ja para as demais empresas sao denominadas contdbeis (Iudicibus, 2017)

Souza (2023, p. 3) reitera que “Todas as Demonstra¢des Contabeis podem ser analisadas e
desempenham um papel fundamental na compreensao da situagdo financeira de uma empresa.”

O objetivo das demonstragdes contabeis é oferecer informacdo sobre a posi¢do financeira

(balango patrimonial), o desempenho (demonstracdo do resultado) e fluxos de caixa da

entidade, que sejam uteis aos usudrios para a tomada de decisdes econdmicas. (Iudicibus,
2017)

O Balango Patrimonial (BP) representa a posicao financeira e patrimonial da empresa de forma
clara e organizada. Na sua elaboracdo, os elementos de mesma natureza sdao agrupados e classificados

em Ativo, Passivo e Patrimonio Liquido (Silva, 2019)

Quadro 1: Modelo de Estrutura do Balang¢o Patrimonial

Ativo Passivo + Patriménio Liquido
Ativo Circulante Passivo Circulante
Ativo Nao Circulante Passivo Nao Circulante
Realizével a Longo Prazo Patriménio Liquido
Investimento Capital Social
Imobilizado (-) Gastos com Emissoes de A¢des
Intangivel Reserva de Capital

Opcdes Outorgadas Reconhecidas
Reserva de Lucros
(-) Agdes em Tesouraria
Ajustes de Avaliag@o Patrimonial
Ajustes Acumulados de Conversdo
Prejuizos Acumulados

Fonte: Silva, 2019, p. 43
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A Demonstracio do Resultado do Exercicio (DRE) ¢ a representagdo das receitas e despesas da
empresa em determinado periodo, apresentada na vertical, de forma dedutivel, ou seja, inicialmente &
informada a receita e subtraem-se as despesas, resultando em lucro ou prejuizo (Iudicibus, 2017).

De acordo com Assaf Neto (2023, p. 75):

A Demonstrag@o de Resultados do Exercicio (DRE) visa fornecer, de maneira esquematizada,
os resultados (lucro ou prejuizo) auferidos pelas operagdes da empresa em determinado
exercicio social, os quais s@o transferidos para contas do patrimonio liquido. O lucro (ou
prejuizo) ¢ resultante de receitas, custos e despesas incorridos pela empresa no periodo e
apropriados segundo o regime de competéncia, ou seja, independentemente de que esses
valores tenham sido pagos ou recebidos.

A Demonstragdo de Fluxo de Caixa (DFC) “indica a origem de todo o dinheiro que entrou no
Caixa, bem como a aplicagdo de todo o dinheiro que saiu do Caixa em determinado periodo, e, ainda,
o Resultado do Fluxo Financeiro” (Iudicibus, 2017, p.210).

Segundo Silva (2019), a falta de geracdo de caixa para financiar as operagdes da empresa é o

que tem levado muitas delas ao processo de faléncia, reforcando a necessidade de analise da DFC.

3.3 INDICES DE LIQUIDEZ

Os indices de liquidez sdo utilizados para avalizar a capacidade da empresa de saldar seus
compromissos, ou seja, avalia e classifica sua capacidade de pagamento em longo prazo, curto prazo
ou prazo imediato (Marion, 2023).

Existem quatro indices de liquidez: imediata, seca, corrente e geral, conforme quadro

apresentado abaixo.

Quadro 2: Indices de Liquidez
indice Férmula
Caixa e Equivalentes de Caixa

Liquidez Imediata (LI)

Passivo Circulante
Ativo Circulante — Estoques

Liquidez Seca (LS
q (LS) Passivo Circulante
Ativo Circulante

Liquidez Corrente (LC) Passivo Circulante

Ativo Circulante + Realizdvel a Longo Prazo

Liquidez Geral (LG
quidez (LG) Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Fonte: Adaptado de Martins, Diniz e Miranda (2020, p, 155)

De acordo com Assaf Neto (2023), a Liquidez Imediata indica a porcentagem de dividas a curto
prazo em condi¢cdes de serem liquidadas imediatamente, enquanto a Liquidez Seca revela a
porcentagem de dividas a curto prazo em condi¢des de serem liquidadas utilizando apenas as contas
disponiveis e valores a receber. Ainda segundo este autor, a Liquidez Corrente demonstra o quanto
existe de ativo circulante para cada $ 1 de divida a curto prazo, ou seja, quanto maior este indice, maior

a capacidade da empresa em financiar suas necessidades de capital de giro, enquanto a Liquidez Geral
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indica um panorama geral da empresa, pois revela tanto a curto quanto a longo prazo, qual a capacidade
de pagamento da empresa.

Para Martins, Diniz e Miranda (2020, p. 161):

E 6bvio que, quanto maior o indice de liquidez (de curtissimo prazo, seco, corrente ou outro
qualquer, inclusive que se queira criar para uma situagdo particular), melhor do ponto de vista
da capacidade de liquidacio de obrigagdes. Um Indice de Liquidez Corrente de 2,0 devera ser
considerado, para a grande maioria das empresas, excepcionalmente bom, mostrando um Ativo
Circulante igual a duas vezes o Passivo Circulante. Um indice de liquidez de curtissimo prazo
superior a 1,0 ¢ o que todo administrador financeiro gostaria de ter para satisfazer sua
tranquilidade em termos de capacidade de pagamento de dividas.

3.4 INDICES DE ENDIVIDAMENTO
Os indices de endividamento relacionam as fontes de fundos, buscando relacionar o capital
proprio com o capital de terceiros e sao de extrema importancia, pois indicam a dependéncia da

empresa com relagdo a terceiros (Iudicibus, 2017).

Quadro 3: Indices de endividamento
Indice Formula
Exigivel Total

Capital de Terceiros sobre Recursos Totais

Exigivel Total + Patrimonio Liquido
Patrimoénio Liquido

Capital Proprio ao Capital de Terceiros

Exigivel Total
Passivo Circulante

Composi¢do de Endividamento

Exigivel Total

Fonte: Adaptado de Marion (2023)

O indice de capital de terceiros sobre recursos totais representa a porcentagem do
endividamento sobre os fundos totais da empresa, a longo prazo este indice ndo pode permanecer alto,
visto que este fato ocasionaria no aumento progressivo das despesas financeiras, deteriorando a posi¢ao
da rentabilidade da empresa (Iudicibus, 2017).

O indice de capital proprio ao capital de terceiros, demonstra a relagdo entre o capital proprio
da empresa e o capital pertencentes a terceiros, “uma participagdo do Capital de Terceiros exagerada
em relagdo ao Capital Proprio torna a empresa vulneravel a qualquer intempérie” (Marion, 2023, p.
90).

Para Silva (2019, p. 150), através da anélise da composi¢do do endividamento “€ possivel
mensurar o volume de dividas da empresa com vencimento no curto prazo em relagdo a divida total”.

A empresa em franca expansdo deve procurar financiamento, em grande parte, com
endividamento de longo prazo, de forma que, a medida que ela ganhe capacidade operacional
adicional com a entrada em funcionamento dos novos equipamentos e outros recursos de
produgdo, tenha condi¢des de comecar a amortizar suas dividas. Por isto é que se deve evitar

financiar expansdo com empréstimos de curto prazo, a ndo ser que o periodo de Payback dos
ativos seja curtissimo, fato que raramente ocorre (Iudicibus, 2017, p. 110).
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De acordo com Vieira (2020, p. 8), “estudos buscam definir modelos que ajudam a identificar
os fatores que podem levéd-la a insolvéncia, partindo da andlise dos indicadores economicos e
financeiros apresentados nas demonstracdes contabeis”. Com isso, a seguir serdo apresentados os
resultados de uma analise das informagdes econdmicas e financeiras divulgadas pela empresa a ser

analisada.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES
Na tabela 1, analisa-se os resultados apresentados nas Demonstragoes de Fluxos de Caixa dos

anos 2021 a 2023 da empresa.

Tabela 1: Resultados dos Fluxos de Caixa dos anos 2021 a 2023 (em R$ milhdes)

2021 2022 2023
Caixa Liquido das Atividades Operacionais 1.118 3.079 4.024
Caixa Liquido das Atividades de Investimento (958) (928) (505)
Caixa Liquido das Atividades de Financiamento (1.363) | (1.913) (2.965)
Variacao no Caixa e Equivalentes (1.203) 238 554

Fonte: Propria autora

Com base na tabela 1, percebe-se que em todos os anos analisados a empresa apresentou um
resultado positivo nas suas atividades operacionais, isto €, a sua atividade principal gerou um bom
resultado para seu caixa.

Entretanto, identifica-se que as atividades de financiamento consumiram caixa em todos os
anos analisados. Este resultado é consequéncia de altos pagamentos referentes a empréstimos,
arrendamentos mercantis e juros decorrentes a estas operagdes, ou seja, em exercicios anteriores a
empresa utilizou em grande escala estes recursos de financiamentos afim de aumentar seu caixa
imediato, o que pode comprometer os resultados da companhia.

A seguir, apresenta-se a tabela 2 com os indices de liquidez de 2021 a 2023 calculados a partir

das demonstragdes contabeis e financeiras divulgadas pela empresa.

Tabela 2: indices de liquidez dos anos 2021 a 2023

Indice de Liquidez 2021 2022 2023
Liquidez Imediata 0,10 0,10 0,14
Liquidez Seca 0,61 0,58 0,48
Liquidez Corrente 0,99 0,87 0,71
Liquidez Geral 0,94 0,93 0,87

Fonte: Propria autora

Analisando os dados apresentados, percebe-se que todos os indices de liquidez estdao com valor
inferior a 1, ou seja, todos eles demonstram a dificuldade financeira e economica da empresa em

realizar seus pagamentos em curto, médio e longo prazo.
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O indice de liquidez imediata permanece nos anos de 2021 e 2022 em 0,10, o que pode ser
interpretado da seguinte forma: a companhia possui em seus caixas e equivalentes de caixa o valor de
R$ 0,10 para pagamento de cada R$ 1,00 de obrigagdes presentes em seu passivo circulante, ou seja,
o valor ¢ extremamente baixo e demonstra a dificuldade financeira da empresa em arcar com suas
obrigagoes a curto prazo. Em 2023, verifica-se o aumento desse indice em 40%, aumentando para 0,14,
porém este aumento se torna insignificante, visto que a capacidade de pagamento imediata continua
extremamente baixa.

Considerando o indice de liquidez geral, no qual observa-se um panorama mais abrangente da
capacidade de pagamento, entende-se a seguinte situagdo: a companhia possui no ano de 2021 em todo
seu ativo circulante e realizavel a longo prazo o valor de R$ 0,94 para pagamento de cada R$ 1,00 de
obrigagdes presentes em seu passivo circulante e exigivel a longo prazo, ou seja, considerando os
pagamentos de curto, médio e longo prazo, a situacdo se torna mais favoravel para a empresa, mas a
capacidade de pagamento ainda ¢ insuficiente.

Além disso, este indice estd em queda com o passar dos anos, reforcando que em um panorama
geral a companhia est4 a cada ano com uma maior dificuldade de pagamento das suas obrigacdes.

Natabela 3, expoe-se os indices de endividamento de 2021 a 2023 calculados a partir dos dados

divulgados pela empresa em suas demonstragdes.

Tabela 3: Indices de endividamento dos anos 2021 a 2023

Indice de Endividamento 2021 2022 2023

Capital de Terceiros sobre Recursos Totais 0,84 0,85 0,89
Capital Proprio ao Capital de Terceiros 0,19 0,17 0,12
Composi¢do do Endividamento 0,63 0,65 0,66

Fonte: Propria autora

O indice de capital de terceiros sobre recursos totais demonstra o quanto o capital emprestado
ou financiado a companhia por pessoas externas representa em todo seu capital. Com isso, observa-se
que no ano de 2021, 84% dos seus recursos totais eram financiados por terceiros, um percentual
elevado e que se torna mais preocupante para empresa a0 comparar com 0s anos posteriores visto que
a cada ano analisado este indice passou por aumento.

Esta situacdo pode comprometer ainda mais o futuro desta empresa, visto que este aumento
gradual no indice de capital de terceiros sobre recursos totais ocasiona no aumento progressivo do
pagamento de juros sobre este capital, o que aumenta as despesas financeiras e afeta negativamente a
rentabilidade da empresa.

Considerando o indice de capital proprio ao capital de terceiros, enfatiza-se os resultados
apresentados anteriormente, em que o capital proprio da companhia tem diminuido a cada ano,

aumentando a necessidade de investimentos externos.
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No grafico 1, exibe-se a evolucdo do indice da composi¢do do endividamento a curto prazo

entre os anos de 2021 a 2023.

Griéfico 1: Indices da Composigdo do Endividamento a Curto Prazo dos anos 2021 a 2023
Composicédo do Endividamento a Curto Prazo
0,66

0,65

0,64

0,63

0,62

0,61
2021 2022 2023

Fonte: Propria autora

Observa-se a partir do grafico 1 que o indice da composi¢do de endividamento tem aumentado
gradualmente com o decorrer dos anos. No ano de 2021, constata-se que as obrigagdes assumidas pela
empresa em curto prazo representam 63% do total de obrigagdes assumidas. Desse modo, ela possui
um indice muito alto de dividas a curto prazo, o que prejudica o desempenho da empresa, visto que
pode faltar caixa para arcar com essas obrigacdes imediatas.

A seguir, apresenta-se a tabela 4 contendo as informagdes de Receita Bruta, Despesas
Financeiras e Lucro Liquido (Prejuizo) presentes nas Demonstracdes de Resultados do Exercicio dos

anos 2021 a 2023 da companhia em estudo.

Tabela 4: Receita Bruta, Despesas Financeiras e Lucro Liquido (Prejuizo) dos anos 2021 a 2023 (em R$ milhges)

2021 2022 2023
Receita Bruta 36.375 | 36.418 | 34.433
Despesas Financeiras (1.520) (2,;378 (3.417)
Lucro Liquido (Prejuizo) (297) (342) (2.625)

Fonte: Propria autora

Considerando os valores apresentados na tabela 4, constata-se que a Receita Bruta nos anos
analisados teve pouca variagdo, porém as Despesas Financeiras tiveram aumentos notaveis de 89% e
19% respectivamente, consequéncia do aumento do uso capital de terceiros através de empréstimos e
financiamentos conforme apresentados anteriormente, o que trouxe impactos significativos no Lucro

Liquido (Prejuizo) da empresa.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa foi elaborada com o objetivo de reconhecer como a andlise das demonstragdes
contabeis e dos indicadores econdmico-financeiros colaboram para identificagdo antecipada das
dificuldades financeiras de uma empresa e auxiliam na previsao da insolvéncia.

Diante do estudo de caso realizado, percebe-se que desde de 2021 era evidente a futura
dificuldade financeira da empresa que resultou no pedido de recuperacao extrajudicial no ano de 2024.
Com base em todos os dados analisados conclui-se que a empresa adquiriu empréstimos e
financiamentos a curto prazo de forma abundante, prejudicando seus resultados.

Acompanhando a evolugdo do ano de 2021 para 2022 constatou-se que: o uso de capital de
terceiros aumentou, o valor do pagamento das despesas financeiras cresceu significativamente, o indice
de composi¢ao de endividamento demonstrou que a maioria das dividas contraidas pela empresa era
de curto prazo e o indice de liquidez imediata baixo comprovou que a capacidade de pagamento a curto
prazo era insuficiente para arcar com essas obrigagdes.

Com isso, a administragdo da empresa poderia ter tomado na época atitudes imediatas para
reverter este quadro, visto que através da analise eficaz e antecipada das demonstragdes e dos
indicadores era nitido que a empresa estava se tornando incapaz de arcar com suas dividas e o estado
de insolvéncia era iminente.

Uma das medidas que poderia ter sido tomada era a venda de imobilizados e intangiveis com o
objetivo de quitar imediatamente parte das obrigagdes de curto prazo, diminuindo o uso de capital de
terceiros e amenizando o pagamento de juros e despesas financeiras.

Além disso, o uso do processo de recuperagdo extrajudicial pode ter sido uma alternativa
arriscada neste caso, visto que com esse processo foi feito um acordo com os principais bancos em que
a empresa possui dividas em aberto a fim de prorrogar o prazo de pagamento, transformando as
obrigagdes de curto prazo em longo prazo. Consequentemente, o aumento deste prazo aumenta as
despesas financeiras com os juros que irdo incorrer, o que pode continuar comprometendo o resultado
futuro da empresa.

Uma sugestdo para trabalhos futuros seria o acompanhamento das demonstragdes financeiras e
contabeis divulgadas nos anos futuros, para verificar se o processo de recuperagao extrajudicial foi

eficaz e se foi uma decisdo assertiva na tentativa de reverter o quadro da empresa.
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