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RECUPERACAO JUDICIAL
— ALIENACAO DE UNIDADE PRODUTIVA ISOLADA

Pauro FErRvanDo Canpos SALLES DE TOLEDO

PARECER: 1. A consulta. 2. Breve historico. 3. As questées em debate. 4.

Jenire contra factum proprium. 5. 4 impugnagdo a venda. Preliminares:
3.1 Quem pode impugnar a arrematagdo? — 3.2 A exigibilidade do interesse
processual. 6. A alienagdo das unidades produtivas isoladas: 6.1 A finalidade
e o objeto do negdcio — 6.2 Particularidades da alienagdo, na hipétese. 7.

Respostas aos quesitos.

PARECER

1. A consulta

O eminente advogado “A” honrou-me
com a presente consulta, a seguir reproduzida.
formulada em nome de sua cliente “X” S/A
(X).

BREVE RETROSPECTO DOS FATOS
E DO IMBROGLIO JURIDICO

Alguns dos socios da empresa “Y™, em re-
cuperacdo judicial, “T”, “M” e “C”, interpuseram
agravo de instrumento para desafiar deciso de pri-
meira instancia que homologou a venda em hasta
publica de uma Unidade Produtiva Independente/
UPI constituida por um parque industrial da referi-
da empresa, e imitiu na posse a arrematante “X.

Os agravantes pediram ao egrégio Tribunal
de Justica para, liminarmente, suspender a posse
e quaisquer atividades tendentes a defiagrar o
processo produtivo dentro do parque industrial
arrematado, sustentando. em sintese, o seguinte:
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(4) Que a arrematagdo é nula, em razdo
de a venda parcelada em cinco anos ndo constar
do edital.

(B) Que houve arrematagdo por preco menor
que a avaliagdo e, por tal razdo, o preco deveria
ser considerado vil.

(C) Que houve auséncia de anuéncia do
devedor com a venda, o que seria necessdrio, em
razdo de suposto descumprimento ao deliberado
em assembleia e no proprio edital, o que teria
resultado em adaptacdio da proposta da adguirente
em assembleia de credores.

(D) Que houve fraude conira credores,
especialmente o Fisco, haja vista que o valor da
arrematagdo serviria para pagamento somente
dos credores concursais, preterindo os extracon-
CUFSAls.

(E) Que, em razdo das supostas irvegulari-
dades, existivia sucessdo empresarial no processo
de arrematacdo.

A liminar foi indeferida, em despacho
datado do dia 29.1.2014, com as intimacdes de
praxe para as autoridades e partes interessadas,
momento em que a empresa deflagrou o processo
produtivo e recontratou aproximadamente 1.200
pessoas para atuar em todas as areas, industrial,
transporte e outras.
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Em 7 de julho p.p. iniciou-se o julgamento
da demanda no ambito do TJSP, momento em que
o eminente Relator, Araldo Telles, proferiu voto
em mesa negando provimento ao agravo, havendo
sido suspenso o julgamento em razdo de pedido
de vista sucessivo do 2° e 32 Desembargadores.

E a apertada sintese dos fatos.
DAS PRELIMINARES

Em nossa defesa, em sede de preliminar,
sustentamos que os agravantes nio cumpriram o
prazo previstono art. 143 daLei 11.101/2005 para
impugnacéo da arrematacio. qual seja, o prazo
de 48 horas, que ocorreu em 5.71.2013, sendo
interposta a impugnaco somente em 27.11.2013,
ou seja, mais de 22 dias do ato de arrematacio.

Outra preliminar que sustentamos € ade que
0s acionistas ndo constam do rol de legitimados
do art. 143 da Lei 11.101/2005 para impugnar a
arrematacio, uma vez que o referido artigo so-
mente autoriza o credor. o devedor e o Ministério
Puiblico, a lei ndo menciona o sdcio da pessoa
juridica devedora.

Ademais, impende consignar, ainda, que
a composicdo acionaria da recuperanda, alem
dos agravantes, conta ainda com o0s socios “C”,
“\, L7, SRP Ltda., SRM Litda., tudo conforme
documentos juntados aos autos do agravo pelos
proprios agravantes.

E ainda uma ultima preliminar de falta de
interesse de agir. na modalidade necessidade,
vez que os acionistas agravantes nio tiveram
qualquer prejuizo com a venda; ao confrario,
alienaram um bem avaliado por RS 315 milhdes,
em leildo plblico, e conseguiram arrecadar RS
187 milhdes; entretanto, obtiveram quitacio dos
credores concursais da recuperacio judicial no
montante de aproximadamente RS 530 milhdes,
alem de pagar ainda um debito extraconcursal
do Programa Especial de Saneamento de Ativos/
PESA no importe de RS 110 milhdes e ainda um
débito extraconcursal de fornecedores de cana e
trabalhadores da ordem de RS 20 milhdes, tudo
isso atrelado ao fato de que o r. Juizo vinculou o
ativo alienado ao cumprimento das obrigacdes.

DO MERITO

No meérito, sustentamos que a venda parce-
lada se encontrava no escopo do edital, que foi
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praticamente uma copia da proposta de aditamento
a0 plano de recuperacio proposta pelos acionistas
agravantes, quando propuseram a venda da UPL

A modalidade escolhida foi o pregéo judicial
eno edital constou expressamente que as propostas
inferiores ao valor minimo de RS 315 milhdes po-
deriam ser aceitas desde que houvesse a quitacio
integral do plano de recuperacio.

O pagamento parcelado em cinco anos,
conforme constou da proposta, também decorre
de interpretaciio autorizada pelo edital, vez que
este trouxe expressamente consignado que o arre-
matante deveria depositar, em um prazo maximo
de 15 dias, pelo menos 10% do valor proposto
para pagamento da UPL o que foi integralmente
cumprido.

Que a arrematante foi regularmente habi-
litada perante o r. Juizo a quo para participar do
pregdo. cumpriu os requisitos, depositou o valor
determinado pelo edital e teve sua proposta ratifi-
cada e aprovada pela AGC de 5.11.2013.

Os agravantes sustentam que houve altera-
¢éo da proposta, o que ndo corresponde arealidade
dos fatos, vez que o envelope foi apresentado ao
r. Juizo com os documentos para habilitacio e
proposta de RS 187 milhdes, sendo exatamente a
mesma proposta que foi aprovada na assembleia,
e esta deliberou. sim. sobre o rateio do valor. e ndo
sobre eventual negociacio.

Nio ha tambem qualquer indicio de fraude,
seja contra credores, seja contra acionistas ou
contra o Fisco, uma vez que se trata de processo
de aquisicdo em hasta publica, cujo edital foi
publicado por 30 dias no atrio do Férum e em
jornais de grande circulacio. bem como teve ampla
cobertura da imprensa; basta verificar o grande
numero de reportagens sobre esse assunto que
circularam na regifo.

Ademais, impende consignar que, neste
ponto, o Des. Araldo Telles nfo conheceu do re-
curso, por se tratar de ilegitimidade para postular
direito de terceiro, conforme verificamos pela
leitura da ementa em sessfo de julgamento do dia
7 de julho p.p.

Os acionistas sustentam. ainda. ter havido
desrespeito ao art. 60 daLei 11.101/2005, resultan-
do em incabivel a aplicacio do art. 142 da mesma
lei, concluindo dai que a operacdo de aquisicio
seria abrangida pelo instituto da sucessao.

Impende consignar que a UPI vendida nio
constitui ativo que estava submetido a recuperacio
judicial, vez que esta integralmente em alienacéo
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fiduciaria ao Banco do Brasil para garantir a
operacdo do PESA, que atualmente & de RS 110
milhdes, e que também sera liquidada pela arrema-
tante, conforme se pode observar pelo edital e pela
proposta. Observe-se, com iss0, que, se 0 Banco do
Brasil quisesse, ja poderia ter excutido o referido
ativo, e nfdo se teria a referida indstria para vender
e saldar, alem do banco, o plano de recuperacio e
os credores extraconcursais e trabalhadores.

Ademais, observe-se ainda que a companhia
acucareira informou nos autos da recuperacéo judi-
cial, em balanco patrimonial. que possui, alem do
parque industrial, grande quantidade de veiculos e
maquinarios, bem como aproximadamente 1.200
alqueires paulistas ou 2.904ha de terras no entorno
dausina, nos quais encontra-se implantada lavoura
com aproximadamente 80.000 toneladas de cana,
sendo que tudo isso, em precos atuais, ultrapassa
a casa dos RS 80 milhdes.

O r. Juizo da recuperacdo judicial anulou,
ainda, a arrematacio de aproximadamente 250
alqueires de terras, levada a efeito pela empresa
RDA, devolvendo-os 4 “Y™, por haver constatado
confuisio patrimonial — o que significa dizer mais
um ativo com valor superior a RS 16 milhdes foi
incorporado novamente ao patrimonio da empresa
recuperanda.

No mesmo prumo, em homenagem ao
art. 47 da LRF, impende consignar que temos a
cidade “P” e outras tantas cidades circunvizinhas
afetadas pela parada do empreendimento que se
deu em maio/2013, sendo retomado somente em
janeiro/2014, apos ser imitida na posse a arrema-
tante “X".

Até o presente momento o grupo “X” ja
contratou aproximadamente 1.200 trabalhadores
diretos, e acaba gerando oufros 3.500 empregos
indiretos, em razdo das inimeras empresas-sateli-
tes que prestam servicos para o grupo empresarial
X

Ja foram firmados mais de R% 60 milhdes
em contratos de fornecimento de cana para a safra
de2014/2015, com grande quantidade de pequenos
e meédios bem como grandes produtores de “P”
e regifo, cujo impacto social também se mostra
relevante para essa regido eminentemente agricola
do Estado de S&o Paulo.

Os prestadores de servico, grandes e peque-
nos, tambeém s&0 responsaveis pela grande geracio
de empregos indiretos, vez que, ao iniciar a safra
de 2014, grande parte deles foram contratados e
contrataram funcionarios para atender 4 empresa.
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De se observar, ainda, que o processo de
venda em hasta piblica dessa UPI contou com o
judicioso parecer do administrador judicial para
considerar valida e absolutamente regular a venda,
bem como pelo ilustre Representante do Ministério
Publico a guo, que também opinou favoravelmente
a homologacio da venda, bem como do Ministério
Publico ad quem, conforme parecer da ilustre
Procuradora de Justica.

Avenda da UPI atende na integra ao espirito
daLei 11.101/2005, qual seja, preservacio da ati-
vidade produtiva, com a reabertura das vagas de
emprego, retomada do empreendimento e geracio
de empregos diretos e indiretos decorrentes dessa
atividade; enfim, cumprimento da funcio social
da empresa.

Nesse prumo, a sociedade e a regifio envol-
vida seriam prejudicadas sobremaneira e tém se
manifestado favoraveis a retomada do empreen-
dimento, encaminhando mocdes de apoio ao
grupo “X”, e os jornais locais e regionais estdo
noticiando a reabertura do empreendimento e o
crescimento de 600% dos empregos formais nesta
microrregifo, tudo em decorréncia da arrematacio
e retomada das atividades da empresa, conforme
se pode observar dos documentos anexos, que ja
foram juntados aos autos.

Diante do exposto, consultamos V. Sa. sobre
0s seguintes pontos:

1. Os acionistas sdo legitimados a apresentar
impugnacio a arrematacio nos termos do art. 143
da Lei 11.101/2005? Se sim, possuem interesse
de agir?

2. Considerando os termos do edital publi-
cado e a correcio das parcelas, existe nulidade
decorrente da arrematacio da UPI de forma par-
celada? A venda da UPI por valor inferior ao da
avaliacdo, tal como autorizado no edital, constitui
nulidade ou caracteriza preco vil?

3. Ha necessidade de anuéncia do acionista
da devedora ao final do processo de venda em
hasta publica, ou mesmo concordancia final com
a venda, quando a proposta de alteracio do plano
e as condicdes de venda da UPI tenham sido pro-
postas pelos proprios acionistas e integralmente
cumpridas no processo de venda do ativo?

4. A deliberacdo da assembleia sobre a
destinacéo dos valores arrecadados com a venda
do ativo caracteriza venda direta? Ha sucessio
empresarial neste caso? Se sim, quais as razdes
juridicas para tanto?
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5. O parque industrial alienado fiduciaria-
mente por escritura publica ao Banco do Brasil,
antes de iniciado o processo de recuperacgio ju-
dicial, esta submetido ao regime da recuperacio
judicial e poderia ser considerado ativo relevante
da recuperanda?

6. O empreendimento, que estava parado ateé
dezembro/2013 e, apds arrematado, retomou suas
atividades e recontratou os trabalhadores, atinge a
finalidade da Lei 11.101/2005? Este fato mostra-
-se relevante para a confirmacéo da homologacio
judicial da venda em hasta publica da UPL no
caso em tela?

Para responder a esses quesitos, apresentarei,
de inicio, um breve historico, tecendo, a seguir,
consideragdes de ordem doutrinaria que me
parecem Uteis para o correto equacionamento da
hipotese, aludindo. quando for o caso, a fatos ou
circunstancias do processo. Baseio-me, para isso,
nas copias de pecas processuais e informacdes
complementares que me foram fornecidas pela
Consulente.

Em atencéo a consulta, apos relatar o ocorri-
do, na sequéncia enunciarei as questoes em debate;
depois, tecerei sinteticas consideracdes juridicas
a respeito, com incursdes, quando for o caso, &
hipotese em tese. A final, responderei aos quesitos
formulados. Anoto tratar-se de processo digital, de
modo que tive acesso integral aos autos.

2. Breve historico

Nos autos da recuperacao judicial da
“Y™, aventada a convolacdo em faléncia, por
inadimplemento de obrigacdes assumidas
pela devedora, foi proposta. por alguns acio-
nistas desta. a venda de unidade produtiva
isolada. Deliberada em assembleia-geral de
credores a alienacdo do bem. correspondente
a planta industrial da recuperanda. foi esta
avaliada. A venda foi autorizada judicial-
mente. e ficou estabelecido que fosse feita
por pregéo.

Uma tnica interessada apresentou pro-
posta. a qual. aberta em audiéncia. foi tida
como habilitada. Publicados os editais do lei-
l30. realizou-se assembleia-geral de credores.
em que. apos ampla discussao, foi aprovada
a proposta da “X”. por votacdo unanime das
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trés classes de credores. Alguns acionistas
da devedora manifestaram discordancia,
registrando-a em ata.

Os acionistas discordantes formularam
impugnacao, a qual, apos manifestacdes con-
trarias do administrador judicial e do Minis-
tério Publico. foi desacolhida pelo MM. Juiz.

Dai o presente agravo, ora em trami-
tacdo. Iniciado o julgamento. o eminente
Relator negou provimento ao recurso, e o 22
e 0 3° Juizes pediram vista.

3. As questoes em debate

Alegam os agravantes a nulidade da
arrematacdo, para que se realize nova hasta
publica. Fundam-se em que a proposta previu
o parcelamento do preco. o que nio constava
do edital. Aduzem que a venda efetivou-se
por preco vil. uma vez que a oferta (R$ 187
milhdes) foi muito inferior ao preco minimo
consignado no edital (R$ 365 milhoes).

Dizem, ainda, que a proposta ndo contou
com a anuéncia deles, acionistas da devedora,
e que foi alterada na assembleia. apos ne-
gociagdes entre os credores e a proponente,
o que prejudicou formalidades do pregdo.
Acrescentam ter ocorrido fraude contra
credores, uma vez que 0$ extraconcursais
e o Fisco foram preteridos. na medida em
que a UPI alienada constitui o tnico ativo
relevante da recuperanda. Dizem. mais. que,
descaracterizado o pregdo. a venda deve
ser qualificada como direta. de modo que
a arrematante € sucessora da devedora nas
obrigacdes desta.

A agravada, por seu turno, rebate essas
imputacdes, além de alegar, preliminarmente,
a ilegitimidade de parte dos agravantes e a
falta de interesse recursal. No mérito, defende
avalidade da arrematac@o e a inocorréncia de
vicios e de sucessao.

Ao longo do parecer, e especialmente
nas respostas aos quesitos. essas questoes
serdo analisadas e equacionadas. Passo. a
seguir. a tecer consideracdes de ordem ju-
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ridica indispensaveis a exata compreensao
da espécie.

4. Venire contra factum proprium

Cumpre assinalar desde logo o com-
portamento contraditorio dos agravantes no
processo. Com efeito. como deixou claro o
administrador judicial em sua fundamenta-
da manifestacdo de fis. 368-387. foram os
acionistas da devedora — os mesmos que
depois impugnaram a alienagio — que. tendo
sido pleiteada a convolacdo em faléncia da
recuperacdo judicial. propuseram a venda da
UPI (cf. particularmente fls. 370-372 e 376).

Lé-se na “Proposta de Alteracdo ao
Plano de Recuperacao Judicial da <Y, for-
mulada pelos ora agravantes, que o objetivo
era o de preservar a atividade empresarial
exercida pela devedora, o que se daria pela
alienacdo do parque industrial, passando a
recuperanda a dedicar-se ao que chamou de
operacdo remanescente (cf. ns. 4 e 5. fls. 603).

A proposta especificou os ativos a
serem objeto da alienacdo. a modalidade a
ser adotada (pregdo), e fixou que a proposta
vencedora seria aquela que apresentasse um
valor ndo inferior ao “total minimo aprovado
pelos credores. que dardo quitacdo plena de
seus créditos” (cf ns. 6. 6.2 e 6.6. fls. 605-
606 e 608). Consignou-se expressamente a
auséncia de sucessdo (n. 6.1. fls. 606) e a
responsabilidade do adquirente pela divida
PESA (n. 6.6, fls. 608).

Essa proposta foi aprovada pelos
credores na assembleia-geral realizada em
21.8.2013 (fls. 5390/602). e corresponde. em
suas grandes linhas, a que veio a ser apresen-
tada pela arrematante.

Verifica-se, na hipotese, que os agra-
vantes agiram contra fato proprio. Consoante
ensina Barbosa Moreira: “A locucao venire
contra factum proprium traduz o exercicio de
uma posicao juridica em contradi¢do com o
comportamento assumido anteriormente pelo
exercente. Esse exercicio € tido, sem contes-
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tacdo por parte da doutrina que o conhece.
como nadmissivel”.!

A inadmissibilidade desse comporta-
mento leva a que a impugnacdo apresen-
tada sequer deveria ter sido conhecida. A
circunstancia. ainda que ndo leve ao ndo
conhecimento do agravo (porque anterior a
r. decisdo agravada). serve para demonstrar
a falta de interesse dos agravantes.

5. A impugnacdo a venda. Preliminares

A agravada, em sua contraminuta,
arguiu as preliminares de ilegitimidade de
parte e falta de interesse recursal. Cumpre
examina-las, uma vez que, se acolhidas,
conduzem ao ndo conhecimento do recurso.

5.1 Quem pode impugnar a arrematacdo?

A questdo é respondida. de modo asser-
tivo, pelo art. 143 da Lei 11.101/2005 (Lei
de Recuperacdo de Empresas/LRE). Lé-se
no citado dispositivo que, “em qualquer das
modalidades de alienacdo previstas no art.
1427 (ou seja: leildo. propostas ou pregdo)
“poderdo ser apresentadas impugnacgdes por
quaisquer credores. pelo devedor ou pelo
Ministério Publico™. Sdo estes. portanto. os
legitimados a impugnar, exatamente porque
sdo eles os eventuais interessados em invali-
dar a arrematacao.

Ora, os agravantes ndo sdo credores da
recuperanda. ndo integram o Ministério Pu-
blico, nem se pode dizer que sejam a propria
devedora, embora, ao que parece, queiram
apresentar-se como tal. A devedora. sim (falo
em tese. ndo me refiro ao caso dos autos). €
que pode ter interesse em impugnar a arrema-
tacdo que ndo a satisfaca. Afinal. € um bem
de sua propriedade que esta sendo vendido.,
desfalcando seu patrimoénio. por um prego ou
condi¢des que entende desfavoraveis.

1. José Carlos Barbosa Moreira, Comentdrios ao
Codigo de Processo Civil, 132 ed., vol. V, Rio de Janeiro,
Forense, 2007, ns. 188-191, pp. 346-350.
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Os acionistas, no entanto, sdo titulares
deum patrimonio proprio, inconfundivel com
o da sociedade que integram. O antigo Cadi-
go Civil, de 1916. didatica e enfaticamente
consignava que “as pessoas juridicas tém
existéncia distinta da dos seus membros™. A
afirmacdo chega a ser apoditica, nem preci-
sando ser expressa em norma legal. de tdo
inegavel.

Nem se diga que os agravantes, por
serem acionistas, representam a vontade da
sociedade. Nao representam. A sociedade —
para usar a linguagem de Pontes de Miranda
— & presentada por seus 61gaos, entre os quais
sobressaem a assembleia-geral. na qual a
“vontade social” se manifesta, e a diretoria,
na atuacdo perante terceiros. As deliberacdes
assembleares podem ou nio ser unanimes,
mas, uma vez tomadas validamente, definem
0 posicionamento da companhia.

Ora, os agravantes nao sdo 0s Unicos
acionistas da devedora. Ao que tudo indica.
sequer sdo majoritarios. Segundo consta dos
autos, tém eles um numero de acoes corres-
pondente a 44.7% do capital social. Desse
modo. numa deliberacio da assembleia, seus
votos. por si s6s, ndo prevaleceriam. Como
entender-se. diante dessa realidade concreta,
que eles representam a sociedade em recu-
peracdo judicial?

Cumpre notar que a circunstancia de
terem sido afastados os administradores da
recuperanda. e nomeado um gestor judicial.
com base no art. 65 daLei 11.101/2005. ndo
autoriza que a devedora seja representada por
uma parte (minoritéria) de seus acionistas. De
duas, uma: ou a sociedade seria representada
na assembleia-geral de credores pelo gestor
judicial ou. se se entender que as funcdes
deste se restringem ao processo de recupera-
¢do (o que ndo parece ser a melhor solugdo).
seria o caso de nomear um administrador
provisério. consoante preveé o art. 49 do CC.

Falta aos agravantes a legitimatio ad
causam, isto &, no dizer de Candido Rangel
Dinamarco, a “qualidade para estar em juizo,
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como demandante ou demandado. emrelacio
a determinado conflito trazido ao exame do
juiz”.? Esta qualidade. na hipétese. por forca
de lei. é da sociedade anénima. e ndo dos
acionistas, como foi visto. E. nos incisivos
termos do art. 6° do CPC. “ninguém podera
pleitear. em nome proprio. direito alheio.
salvo quando autorizado por lei”.

De tudo se depreende que. sendo os
agravantes parte ilegitima. ndo comporta
conhecimento o recurso por eles interposto.

5.2 A exigibilidade do interesse processual

Valho-me mais uma vez, para bem apre-
ciar a arguicdo de falta de interesse, da licdo
de Candido Rangel Dinamarco. ao assinalar
que: “Constitui objeto do interesse de agir
a tutela jurisdicional e ndo o bem da vida a
que ela se refere. O demandante terd ou ndo
direito a obter esse bem —e isso € uma questio
de direito material, a ser resolvida em confor-
midade com as normas deste e sem influéncia
sobre o interesse de agir”* Ora, na espécie.
a falta de inferesse esta. segundo se alega. na
auséncia de prejuizo para os agravantes em
virtude da arrematacdo. Pode-se dai inferir
que o objeto do interesse estd muito mais no
bem da vida do que na tutela jurisdicional.
Pois bem: saber se os acionistas tém. ou ndo,
direito € matéria que se entrosa diretamente
com o mérito. sendo melhor, portanto, ana-
lisé-la ao tratar do merecimento, e ndo da
condi¢do da acdo.

6. A alienacdo das unidades
produtivas isoladas

6.1 A finalidade e o objeto do negécio

Entre os meios de recuperacio de que
pode se valer o devedor no intuito de supe-

2. Candido Rangel Dinamarco, Institui¢des de
Direito Processual Civil, 62 ed.. vol. II, Sdo Paulo,
Malheiros Editores, 2009, n. 545, p. 313.

3.Idem. p. 310.
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rar a situacdo de crise em que se encontra
estd o trespasse do estabelecimento. A Lei
11.101/2005 o prevé expressamente (cf. art.
50. VI). Com os recursos assim obtidos po-
derd a devedora saldar. no todo ou em parte.
Sl passivo e, assim. juntamente com outras
medidas que a hipétese recomendar. voltar.
renovada, a participar do mercado. com o0s
demais ativos de que dispuser.

A alienacdo, consoante estabelece o art.
60 da Lei 11.101/2005. devera ser aprovada
pelos credores e deferida pelo juizo. além
de se efetivar por uma das modalidades a
que se refere o art. 142 do mesmo diploma
(leildo. propostas ou pregdo). O legislador.
pragmaticamente, acrescenta que “o objeto
da alienacdo estara livre de qualquer onus e
ndo havera sucessdo do arrematante nas obri-
gacoes do devedor” (art. 60, paragrafo inico).

A auséncia de sucessdo € um poderoso
incentivo, na medida em que, em condicdes
normais, “o adquirente do estabelecimento
responde pelo pagamento dos débitos ante-
riores a transferéncia. desde que regularmente
contabilizados™ (CC. art. 1.146). Essa respon-
sabilizacdo., é claro. afastaria os potenciais in-
teressados e tornaria letra morta a disposicdo
em foco. Nesse caso. conforme ja salientei
em artigo redigido em conjunto com Bruno
Poppa: “Todos perdiam: so aventureiros ou
insensatos se encorajariam a asstumir o estabe-
lecimento proveniente de uma sociedade com
passivo nebuloso, restando que se vendessem
seus ativos separados, levando, com isso, a
depredacdo do aviamento. Nao se perdia.
portanto, s6 economicamente, mas também
se obstava a realizacdo de uma solucio so-
cialmente positiva — a possibilidade de que
uma unidade de producdo, nas maos de um
novo empresario, confinuasse (ou voltasse)
a ser ativa e funcional. gerando empregos e
renda—. e tudo em prol do simples e irracional
sucateamento de bens”.*

4. Paulo Fernando Campos Salles de Toledo
e Bruno Poppa, “UPI e estabelecimento: uma visdo
critica”, in Paulo Fernandes Campos Salles de Toledo
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No caso dos autos, optou-se pela venda
de um estabelecimento da recuperanda (uma
Unidade Produtiva Isolada. na linguagem
pretensamente rebuscada da lei. mas que a
pratica vem adotando. até simplificando-a.
ao falar em UPI). Com isso obfiveram-se
recursos para a quitacao de todos os credores
concursais e ainda se propiciou a volta a ativi-
dade de uma usina econdmica e socialmente
importante, principalmente na regido em que
esta estabelecida.

Os fiutos dessa retomada (sim. porque o
estabelecimento estava desativado ha meses,
antes da arrematacdo) ja se fazem sentir. com
a confratacdo, segundo informou a Consu-
lente. de cerca de 1.200 trabalhadores. além
de gerar 3.500 empregos indiretos e de ter
firmado contratos de fornecimento de cana
para a safra 2014/2015 no valor de mais de
RS 60 milhges.

Cumpre. ainda, notar que a alienacado
do estabelecimento, no caso sub judice. nao
deixou de levar em conta uma recomendacio
fundamental: a de que a recuperanda deveria
permanecer com ativos suficientes para man-
ter-se em atuacdo. Nao fora esse cuidado, e
a recuperacdo ndo atingiria o objetivo visado
pelo legislador e claramente exposto no dis-
positivo nuclear da Lei 11.101/2003. o art.
47. Além disso, a situacdo se aproximaria da
faléncia. com a ressalva de que ndo teria as
mesmas caracteristicas desta. como a sujeicao
de todos os credores.

A preocupacdo acima indicada este-
ve presente. no entanto. desde o primeiro
momento. Lé-se na proposta inicialmente
apresentada pelos acionistas da devedora, ora
agravantes — e na qual se baseou a proposta
vencedora no pregdo — que se objetivava
preservar a atividade explorada pela compa-
nhia acucareira como entidade geradora de
empregos e tributos. assegurando o exercicio

e Francisco Satiro (coords.), Direito das Empresas em
Crise: Problemas e Solucdes. Sdo Paulo, Quartier Latin,
2012, pp. 265-294, esp. p. 274.
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de sua funcdo social. e pagar seus credores
(cf. n. 4. fls. 605).

Os ora agravantes foram ainda mais
incisivos a respeito. de modo a ndo deixar
duvidas quanto aos propésitos visados. as-
severando que: “Com a alienacdo da UPL a
recuperanda passard a se dedicar a atividades
relacionadas ao arrendamento de terras para
o cultivo agricola, bem como administrar
receifas do referido arrendamento e receitas
adicionais, uma vez realizados investimentos
adicionais (‘Operacdo Remanescente’)” (1.
5. fis. 605).

Essa “operacdo remanescente”. como
a infitularam os ora agravantes. tem tudo
para ser altamente rentavel, uma vez que,
consoante referido na consulta. a recuperanda
possui. “no entorno dausina”, cerca de 1.200
alqueires de terras (2.904ha). nas quais se
encontram implantadas aproximadamente
80.000 toneladas de cana. Esse ativo alcanca
valor superior a R$ 80 milhdes. E mais: a de-
vedora recuperou 250 alqueires, em nimeros
redondos, uma vez que obteve a anulacdo de
uma arrematacio, com isso acrescentando a
seus ativos mais de R$ 16 milhdes.

Vale mencionar., a propoésito. o que
Bruno Poppa e eu. no artigo acima referido.
consideramos ser “um precioso critério™: “A
alienacao da Unidade Produtiva Isolada nao
pode se confundir com o completo esvazia-
mento da atividade do devedor, como uma
forma alternativa para sua dissolucdo e liqui-
dacdo de seus bens. Ao confrario: a alienacdo
dos principais ativos do devedor ndo indicara.
necessariamente. o desvirtuamento do art. 60
se tiver o conddo de recuperar a atividade do
devedor, ou mesmo parte dela. Essa ativi-
dade remanescente, alias, devera ser viavel.
no que se entende como sua capacidade de
gerar valor suficiente a solucionar os créditos
excluidos da recuperacéo judicial™ .’

5. Idem, p. 290.
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6.2 Particularidades da alienagdo,
na hipétese

Algumas particularidades da hipotese
merecem ser examinadas, uma vez que ge-
raram questdes aqui debatidas. e que devem
ser corretamente equacionadas.

Um primeiro ponto diz respeito ao
lance vencedor. o qual. segundo se alega.
teria ficado muito abaixo da avaliacdo do
estabelecimento. além de ndo ter respeitado
o preco minimo fixado no edital. Nenhum
desses vicios ocorreu, no entanto.

Bem analisado o edital. verifica-se que
este efetivamente estabelece um lance mini-
mo de RS 315 milhdes. Isso ndo impedia. no
entanto. que propostas que ndo atingissem
esse valor mas cumprissem os demais re-
quisitos exigidos. fossem encaminhadas a
assembleia e participassem do leildo (ou seja.
da segunda fase por pregdo®). Os credores.
entdo, deliberariam, “mantida a regra de
que o preco da venda serd o da quitacdo da
recuperacao judicial” (cf. fis. 307).

O edital, portanto, abria aos credores a
oportunidade de deliberarem a respeito da
venda, acatando ou ndo a proposta. ainda
que de valor inferior ao lance minimo inicial,
desde que seus créditos fossem quitados.
Esta a regra definitiva quanto ao preco. a
clausula pétrea. Ou seja: observadas as dire-
trizes judicialmente tracadas. respeitava-se o
poder conferido pela lei a assembleia-geral
de credores.

Foi o que aconteceu: apos longas discus-
soes (cf. ata, fis. 323-346). a inica proposta
apresentada. no valor de R$ 187 milhdes. foi
acolhida. cumprindo observar que os credores
deram integral quitacdo. sem prejuizo, natu-
ralmente — como alguns credores deixaram
expresso —. de se voltarem contra os coobri-
gados quanto ao saldo. como. por sinal. lhes
autoriza o art. 49, § 1° da Lei 11.101/2005.
Note-se que a proposta de compra apresenta-
da pela “X"nao foi alterada. O que se discutiu

6. Cf Lei 11.101/2005, art. 142, § 5°.
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muito, e se concluiu também pela aprovacao.
foi o rateio do passivo (cf. ata, fis. 340-341).
Vale enfatizar que nas trés classes a delibe-
racdo dos credores foi por unanimidade. Os
unicos discordantes foram os acionistas, ora
agravantes, que participaram da assembleia.
mas sem direito de voto.

Diante dos termos do edital e da total
aprovacdo pelos credores, ndo ha falar em
desrespeito ao preco minimo.

Por outro lado, o preco de venda foi
acoimado de vil. Mais uma vez sem razao.
Com efeito. o valor proposto. e aceito pelos
credores. corresponde a 60% do valor da
avaliacdo. Este percentual. conforme reite-
radamente tem proclamado a jurisprudéncia.
¢ considerado aceitavel. Nem se diga que.
computando-se o valor presente, o montante
seria bem inferior ao da avaliacdo. tendo em
vista o parcelamento do preco. com término
de pagamento previsto para 2018. A assertiva
ndo leva em conta, entretanto, que o MM.
Tuiz a quo. na decisdo agravada, determinou
a incidéncia de correcdo monetéria, de modo
que o valor da moeda sera preservado.

Note-se, neste passo. que a arrematante
salientou, em sua proposta. que o montante
total envolvido na operacdo atingiu a cifra
de RS 353 milhdes, correspondente ao paga-
mento do preco somado a despesas referentes
a adequacdes ambientais, investimentos e
capital de giro (cf. fis. 317-318. ns. 3.1.5.1.
4.2 e4.2.1). Aaquisicdo do estabelecimento
representou, portanto. para a “X”. conside-
ravel investimento. Todos esses recursos,
diretamente aplicados no negécio. nao podem
deixar de ser levados em conta.

Também se questionou acerca do par-
celamento do preco. sob o argumento de que
o edital ndo continha essa previsdo. Ocoire.
contudo, que o edital também ndo exigia que
a proposta fosse a vista. Nem faria muito
sentido que fizesse essa exigéncia. uma vez
que ndo seria nada facil encontrar interessa-
dos dispostos a pagar a vista um preco justo
para a UPL A experiéncia demonstra que.
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especialmente quanto a vendas judiciais em
processos de recuperacdo de empresas, as
aquisicdes sdo, via de regra. em parcelas.

Por outro lado. o edital consignava que,
15 dias apos a arrematacao. o proponente ven-
cedor deveria depositar em juizo valor igual a
10% do lance. Ora, fosse a vista o requisito. o
pagamento deveria ser total. Implicitamente,
pois. o edital permitia o parcelamento.

Cabe aduzir que o egrégio TISP. em
julgamento citado pelo administrador judicial
(cf fis. 384). decidin. em hipotese de faléncia,
ndo haver necessidade de constar explicita
referéncia a possibilidade de pagamento.
Esta a ementa: “Hasta publica — Impossibili-
dade de aditamento do lanco apos esgotado
o momento de oferecimento das propostas
— Ocorréncia de preclusdo consumativa —
Possibilidade de proposta com pagamento
parcelado que decorre de lei —Desnecessario.
portanto, constar a viabilidade de parcelamen-
to no edital — Recurso improvido™.”

Cumpre ainda observar que o MM. Juiz.
ao homologar a aprovacao pelos credores da
proposta apresentada pela “X”. determinou
que a UPI devera permanecer como garantia
do pagamento infegral do preco. “e por isso
indisponivel” (cf. fis. 403). Assim sendo. o
parcelamento ndo acarreta maiores riscos
aos credores.

Cabe, para finalizar este topico. acentuar
que. tendo sido observados os pardmetros
legais e inexistindo. como se viu. qualquer
irregularidade a inquinar a arrematacao. a
validade desta deve ser reconhecida. Assim
sendo, a alienacdo da UPI deve surtir os
efeitos legais. inclusive quanto a auséncia
de sucessdo da arrematante nas obrigacdes
da devedora.

7. Respostas aos quesitos

Ao primeiro quesito — “Os acionistas
sdo legitimados a apresentar impugnacdo a

7. TISP, 8 Camara de Direito Privado, Al
994.09.039557-9, rel. Des. Joaquum Garcia j. 27.10.2010.
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arrematacdo nos termos do art. 143 da Lei
11.101/2005? Se sim., possuem interesse de
agir?” — respondo negativamente a primeira
indagacdo e, no tocante a segunda, teco as
consideracdes a seguir.

Oait. 143 daLei 11.101/2005 dispae, de
modo insofismével. quem pode impugnar a
arrematacao: credores, devedor e Ministério
Publico. A enumeracdo ¢ taxativa. Nao ha
espaco para incluir outros legitimados.

Ora, os impugnantes nao se enquadram
em nenhuma das categorias mencionadas. Em
especial, ndo se equiparam a devedora. Sao
acionistas desta, ao lado de outros. Sequer
sdo detentores da maioria do capital social.
Avontade deles ndo pode desconsiderar, nem
substituir, a dos demais acionistas.

Evidente. pois, a falta de legitimacdo
ad causam dos acionistas para agir em nome
e no lugar da sociedade que integram. Em
consequéncia. o recurso por eles interposto
ndo comporta conhecimento.

Reporto-me, neste ponto, ao contido no
item 5.1, supra.

No que tange ao interesse de agir desses
acionistas, enfendo que a matéria entrosa-se
com o mérito. Assim. seu exame poderd ser
melhor equacionado ao se tratar do provi-
mento ou ndo do recurso. quando se podera
saber se eles tém ou ndo razdo. ou seja. se a
pretensao por eles deduzida pode ou nao ser
acolhida (cf. n. 5.2, supra).

Cabe, no entanto. desde logo salientar
que 0s acionistas tiveram um comportamento
contraditério. uma vez que num primeiro
momento aquiesceram com a venda do es-
tabelecimento, e até apresentaram proposta
circunstanciada. que veio a servir de base
a que foi apresentada pela arrematante e
aprovada pelos credores no leildo. Aplica-se
ao caso. portanto, a teoria do venire contra

Jfactum proprium, o que levaria a inadmissi-

bilidade da impugnacao por eles formulada.
Como se frata, no entanto. de matéria anterior
a interposicao do recurso. ndo conduz ao ndo
conhecimento deste. Serve. entretanfo. para
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demonstrar que os acionistas ndo tém real
interesse econdmico em sua postulacao.

Ao segundo quesito—“Considerando os
termos do edital publicado e a correcdo das
parcelas. existe nulidade decorrente da arre-
matacdo da UPI de forma parcelada? A venda
da UPI por valor inferior ao da avaliacdo. tal
como autorizado no edital, constitui nuli-
dade ou caracteriza preco vil?” —, respondo
negativamente a ambas as indagacdes. com
muita conviccao.

Reporto-me, na resposta, ao item 6.2,
supra.

Quanto ao parcelamento, o edital impli-
citamente o admitia ao consignar que o autor
da proposta vencedora deveria depositar em
juizo, no prazo de 15 dias, 10% do valor do
lance, e ndo a totalidade. como seria o caso
se a exigéncia fosse de pagamento a vista.
Por oufro lado. segundo precedente juris-
prudencial acima citado (cf. fis. 18. supra).
€ desnecessario constar do edital referéncia
ao parcelamento. uma vez que o Codigo de
Processo Civil, que se aplica subsidiariamente
ao caso. por forca do art. 142, § 32 da Lei
11.101/2005. o admite expressamente (cf.
art. 690, §§ 1°-42).

Plenamente valida. pois. a venda par-
celada.

No tocante ao preco oferecido e aceito
pelos credores. nada impedia que fosse in-
ferior ao da avaliacdo. O edital previa expli-
citamente que a proposta de valor menor do
que o da avaliacdo poderia ser encaminhada
a assembleia, para deliberacdo dos credores.
O que ndo se admitiria era que o valor ndo
permitisse a quitacdo dos créditos. Este. na
verdade, era o preco minimo. Além disso.
dispde a Lei 11.101/2005. no art. 142, § 2,
que ““a alienacdo dar-se-a pelo maior valor
oferecido. ainda que seja inferior ao valor
de avaliacdo”. Assim sendo. na alienacéo
judicial em processos de faléncia e de recupe-
racdo judicial. realizada por leildo. propostas
ou pregdo. o bem podera ser arrematado por
valor inferior ao da avaliacdo. Trata-se de
norma especial. aplicédvel aos casos indicados.
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Por outro lado. o preco de modo algum
pode ser considerado vil. Corresponde ele a
60% da avaliacdo, o que. segundo sedimenta-
da construcdo jurisprudencial. pode ser acei-
to. Além disso. o MM. Juiz @ guo determinou
aincidéncia de corre¢do monetaria. com o qué
o valor serd preservado no tempo, néo sendo
afetado pelo parcelamento.

Ao ferceiro quesito — “Ha necessidade
de anuéncia do acionista da devedora ao
final do processo de venda em hasta publica.
ou mesmo concordancia final com a venda,
quando a proposta de alteracdo do plano e
as condicoes de venda da UPI tenham sido
propostas pelos proprios acionistas e integral-
mente cumpridas no processo de venda do
ativo?” — respondo negativamente.

Note-se. antes de mais nada. que os
acionistas, ora agravantes, ndo tém legitimi-
dade ad causam, como acima se apontou,
para agir em nome da devedora. S6 por isso
se concluiria pela desnecessidade de suas
anuéncias para a celebracdo do negécio.

Além disso, as circunstancias do caso
concreto demonstram a conduta processual
contraditoria dos agravantes, que antes admi-
tiam a venda e depois passaram a contesta-la.
Ora. se as condicGes gerais da venda corres-
pondem &s que eles mesmos propuserain,
foram cumpridas pelo proponente e aceitas
pelos credores, torna-se impensavel consi-
derar que para o aperfeicoamento do negocio
seria preciso obter deles a anuéncia que eles
passaram a recusar.

Ao quarto quesito — “A deliberacdo da
assembleia sobre a destinacdo dos valores
arrecadados com a venda do ativo caracteriza
venda direta? Hé sucessdo empresarial neste
caso? Se sim, quais as razoes juridicas para
tanto?” — respondo negativamente. de modo
enfatico.

A venda efetivada seguiu estritamente
as normas aplicdveis ao pregdo, uma das
modalidades previstas na Lei 11.101/2005
para arealizacdo do ativo nas faléncias e para
a alienacdo de UPI narecuperacao judicial. A
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op¢ao por essa via partiu da assembleia-geral
de credores e foi aprovada judicialmente: o
estabelecimento a ser vendido foi avaliado
e publicou-se edital para apresentacdo de
propostas fechadas (a primeira fase da venda
por pregao): realizou-se audiéncia para aber-
tura das propostas. tendo sido apresentada
uma unica; lavrou-se ata circunstanciada a
respeito. publicaram-se editais e realizou-se
assembleia-geral para, em leildo (segunda
fase do pregdo). ser a proposta apreciada
pelos credores. seguindo-se deliberacéo e
aprovacdo por unanimidade. Todos os tra-
mites, portanto. foram observados. sendo
absolutamente regular a venda judicial. por
pregdo. da UPL

Nao ha falar, pois, em venda direta,
aquela que decorreria da negociacdo entre
as partes, como hoje se prevé no Codigo de
Processo Civil. sob o nomen juris de aliena-
¢do por iniciativa particular (art. 685-C e §§).

No caso dos autos, ante a regularidade
da alienacdo judicial. ndo pode haver qual-
quer duvida quanto a auséncia de sucessdo
da arrematante nas obrigacdes da devedora,
consoante estabelece o art. 60. paragrafo
tnico. da Lei 11.101/2005.

Ao quinto quesito— O parque industrial
alienado fiduciariamente por escritura ptiblica
ao Banco do Brasil. antes de iniciado o pro-
cesso de recuperacao judicial, esta submetido
ao regime da recuperacdo judicial e poderia
ser considerado ativo relevante da recuperan-
da?” — respondo como segue.

A UPI objeto da venda judicial estava
alienada fiduciariamente em garantia ao
Banco do Brasil, em virtude da operacdo
denominada “PESA”. Isto significa que o
dominio resoluvel dos bens integrantes do es-
tabelecimento da devedora cabia ao Banco, na
qualidade de credor fiducidrio. Nesta condi-
cdo, poderia ele, em caso de inadimplemento
da devedora. promover a busca e apreensio
desses bens, e, uma vez executada a liminar,
consolidar-se-iam a propriedade e a posse
plena e exclusiva deles no seu patrimoénio.
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Ora, tratando-se de alienacao fiduciaria
em garantia, segue-se que o crédito do Banco
do Brasil ndo estava sujeito a recuperacio
judicial da devedora fiduciante. de modo que.
findo o prazo legal de suspensdo. poderia ser
executado a qualquer tempo. nos termos do
art. 49, § 32, da Lei 11.101/2005.

Apesar do exposto, contudo. a titulari-
dade do estabelecimento cabia a devedora.
Ouca-se. a proposito. a autorizada voz de
Oscar Barreto Filho: “A palavra ‘titularidade’.
em sua acepcao genérica. se refere a todos os
direitos subjetivos. qualquer que seja a sua
natureza, e, portanto, € a mais adequada para
exprimir a relacdo de pertinéncia que existe
entre o estabelecimento e o empresario™.*

O mesmo autor esclarece que nao é
preciso que o titular do estabelecimento
seja o proprietario dos bens singulares que o
compdem: e da. para tanto, os exemplos de
“locacdo do imével onde se acha localizado o
fundo, concessdo de licenca para a exploracéo
de invento privilegiado etc.”?

Assim. sendo da titularidade da de-
vedora o estabelecimento (ou UPIL se se
preferir a expressdo). poderia ele ser objeto
de trespasse. obedecidas as exigéncias legais.
em especial as previstas para as empresas em
recuperacio judicial. E claro. entretanto. que.
neste caso, o arrematante responderia pelo
pagamento das dividas ndo sujeitas a recu-
peracdo judicial, especialmente. na hipotese
sub judice. as relativas a mencionada PESA.
objeto de alienacdo fiduciaria em garantia.
Bem por isso, constou expressamente do
edital que a proposta deveria prever essa
responsabilidade perante o Banco do Brasil.
como de fato ocorreu.

A unidade produtiva isolada a ser ven-
dida judicialmente constituia ativo relevante
da devedora. tanto assim que sua alienacdo

8. Oscar Barreto Filho, Teoria do Estabeleci-
mento Comercial, Sdo Paulo, Max Limonad. 1969, n.
104, p. 140.

9. Idem, p. 139.
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possibilitou a quitacdo de todos os credores
concursais, além do credor fiducidrio e de
alguns credores extraconcursais.

Nao sera demais relembrar que a deve-
dora permaneceu com outros bens de grande
valor e aptos a proporcionar exploracao
rentavel. como acima se demonstrou (cf.
supra. n. 6.1). Se este requisito ndo tivesse
sido obedecido. a venda judicial ndo teria
sido possivel no processo de recuperacao da
devedora.

Ao sexto quesito — <O empreendimen-
to. que estava parado até dezembro/2013 e,
apos arrematado, retomou suas atividades e
recontratou os trabalhadores. atinge a finali-
dade daLei 11.101/2005? Este fato mostra-se
relevante para a confirmacdo da homologacao
judicial da venda em hasta publica da UPL
no caso em tela?” —respondo positivamente,
sem duvida.

Os autos demonstram que a devedora
estava com suas atividades paralisadas e com
a possibilidade de vir a ter sua faléncia decre-
tada. Apos a arrematacéo a empresa refomou
sua atuacdo. empregados foram contratados
e novos contratos de fornecimento foram fir-
mados. O negocio reviveu. com toda a carga
de consequéncias positivas dai decorrentes,
inclusive do ponto de vista social.

Os objetivos visados pelo instituto
da recuperacdo judicial foram plenamente
atingidos. Assim é que (tenha-se em vista a
regra nuclear do art. 47 da Lei 11.101/2005):
(a) viabilizou-se a superacdo da situacdo de
crise da devedora: (b) manteve-se, com outro
titular, a fonte produtora; (c) promoveu-se o
emprego dos trabalhadores e varios foram
recontratados; (d) foram satisfeifos os cre-
ditos sujeitos a recuperacdo judicial. tendo
os credores dado quitacdo a devedora: (e)
preservou-se a empresa, que passou a inte-
grar forte grupo econodmico: (f) cumpriu-se a
funcdo social da empresa com a revitalizagdo
das atividades. a contratacdo de empregados,
os impostos e empregos indiretos gerados,
os negocios efetuados etc.: (g) estimulou-se
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a atividade econdémica com a volta & cena de
uma empresa de bom porte.

E claro que todos esses fatores devem
ser considerados. levando a confirmacao da
venda judicial. Esta proporcionou resultados
positivos. e a empresa esta em plena opera-
¢do. ndo fazendo sentido. até porque nenhuma
irregularidade se verificou. que nova alie-
nacdo seja promovida. como querem. sem
razdo, os agravantes.
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