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A préatica do direito contratual ensina que, muitas vezes, as garantias dispostas na legislacao
nao sao suficientes. Hipoteca, fianca e outras espécies podem ter sua efetividade
comprometida, sobretudo quando a natureza do negdcio é financeira ou quando ha obrigagoes
concorrentes e privilegiadas. Além disso, hd momentos em que a conjuntura conduz o devedor
ao inadimplemento. A questao é: como elaborar instrumentos contratuais que favorecam o
adimplemento? A resposta pode estar num instituto oriundo do direito anglo-saxao: os
covenants.

Contratos sao firmados para serem cumpridos e para gerarem resultados. As garantias
contratuais apresentam-se nesse contexto com dupla finalidade: resguardar o capital e
incentivar condutas que levem a avenca ao seu propdsito final. Porém, mudanc¢as no mercado
podem modificar o modo como negdécios sdo conduzidos e elevando o risco de investidores e
parceiros. Mesmo quando resguardado por garantias reais e pessoais, a seguranca dos negocios
talvez ndo seja plena. Créditos fiscais e trabalhistas podem frustrar garantias reais, enquanto
garantias pessoais mostram-se frageis diante da vontade do devedor ou do terceiro garantidor
em alienar patrimonio e se tornar insolvente. Dai advém o risco.

A solucao estd em criar ambientes contratuais que encetem a melhor das garantias: o sucesso
da operacgao. Entao, o trabalho de identificagcao dos riscos se amplia para a criagcao de medidas
voltadas a mitigacao das situacoes que conduzam o devedor, por exemplo, a descumprir
obrigacoes que gozam de privilégio na hipotese de concurso de credores, bem como a limitacao
da liberdade no exercicio do negocio, impedindo condutas que sabiamente levam a
inadimpléncia e até a insolvéncia.

Covenants sao clausulas que estabelecem compromissos inerentes ao cumprimento dos
contratos, servindo de reforco ou como “garantia” de garantias. Materializam-se mediante
condutas protetivas e restritivas, estipuladas como onus, deveres ou obrigagoes acessorias.
Trata-se de uma categoria funcionalmente definida, que engloba figuras legalmente tipicas
(como condigao, termo ou clausula resolutiva) e atipicas (como clausula de melhores esforgos e
garantias cruzadas). Agem indiretamente em face do devedor e do negdcio dele, por meio de
exigéncias relativas a observancia de boas praticas de gestao, sempre voltadas a aplicagao de
medidas indispensaveis a eficiéncia. A ideia é que empresas ou negocios bem geridos conduzem
a operacoes de sucesso e garantem a integridade do patrimoénio do devedor, caso seja
necessario executa-lo.

Ha vérias espécies de covenants. A limitagdao do grau de endividamento € um bom exemplo.
Passa pela constituicao de obrigacdes econdémicas e financeiras que estabelecam equilibrio
entre o objeto da garantia e obrigagdes constituidas anteriormente. Outra modalidade ¢ a
restricao ou o impedimento de que outras obrigagdes sejam contraidas, evitando-se que novos
negocios atrapalhem o cumprimento dos antigos ou que comprometam o patriménio do
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devedor. A manutencao do capital de giro dentro de padroes minimos, a fim de preservar
liquidez para as atividades cotidianas, é outra forma de se estabelecer um compromisso cuja
finalidade seja a manutencéo da satide do negécio do devedor. E possivel figurar, ainda, a
exibicao de certos documentos, o cumprimento da legislacao e regras de governanca
corporativa, a informacao de fatos relevantes, contratacao de seguros para resguardar
determinados bens etc. Muitas dessas obrigacoes aqui citadas sao percebidas no dia a dia, o
que evidencia que os covenants, mesmo que timidamente, ja fazem parte da rotina do direito
contratual, ainda que assim nao sejam reconhecidos.

A razdo determinante dos covenants é o estabelecimento de situacdes convergentes ao
cumprimento do contrato ou, se necessario for, que ensejem o vencimento antecipado da
obrigacao principal. Eles permitem que o credor mantenha posicao privilegiada em relacao a
outros credores, viabilizando o acesso e a execucao da garantia real, sem ou antes de
concorrentes. Pretende-se que o credor titular de garantias reais nao seja um expectador de
situacoes de risco até que possa defender seus interesses, evitando a adogao tardia de medidas
tendentes a satisfacao de um crédito dado para a consecucao de um projeto.

A principal vantagem dos covenants é a atribuicao de maior seguranca ao negodcio. Na medida
em que estabelecem condutas voltadas a credibilidade e a solvéncia do devedor, garantem
maior controle do credor no que diz respeito a performance contratual e a condutas do devedor.
Certamente agem em favor da expansao do crédito e da diminuicao das taxas de juro, pois
diminuem o risco. De outro lado, os covenants, por se apresentarem como obrigacoes
livremente pactuadas e no ambito da racionalidade negocial, harmonizam-se perfeitamente ao
direito brasileiro. Perfeitos, pois, para situagoes em que garantias tipicas ndo sao suficientes
para promover negoécios e viabilizar o desenvolvimento.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2015-mai-07/fabio-mello-covenants-favorecem-adimplemento-contratos/
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