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Precos de avaliacao e alienacao de unidades produtivas
Isoladas na RJ

A criacdo de unidades produtivas isoladas (UPIs) se constitui como um dos principais meios de soerguimento empresarial
utilizados nos planos de recuperacdo judicial atualmente. Ela pode ser constituida por bens, direitos ou ativos de qual quer
natureza, tangiveis ou intangiveis, isolados ou em conjunto, incluidas as participacdes dos socios, naforma do artigo 60-
A, dalei 11.101/2005, a Lei de Recuperagdo Judicial e Faléncias (LREF).

Com areforma da L REF, positivada pela Lei 14.112/2020, tornou-se pacifico que a alienacdo estara livre de qualquer
onus e ndo havera sucessdo do arrematante nas obrigages do devedor de qualquer natureza, incluidas, mas ndo
exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria, administrativa, penal, anticorrupgéo, tributaria e trabal hista.

M odalidades

A mesma reforma definiu as duas modalidades de alienacdo de bens possiveis, como sendo o leil&o eletronico, presencia
ou hibrido, e 0 processo competitivo organizado por agente especializado e de reputacdo ilibada, ou outras formas, desde
gue aprovada nos termos da L REF (caso das hipéteses de pregéo e propostas fechadas, revogadas pela Lel 14.112/2020,
por exempl o).

Além da utilizacdo das modalidades convencionais de alienacéo judicial, a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica
validou a possibilidade de uma UPI ser objeto de venda direta pela recuperanda, desde que essa situacéo excepcional
tenha sido detal hadamente justificada na proposta e aprovada pelos credores (REsp 1.689.187, de relatoria do ministro
Ricardo Villas BOas Cueva).

Avaliacdo e o entendimento do STJ

Quanto aavaliagdo da UPI, é dispensavel que ela sgjarealizada de maneira oficia pelo juizo, jaque o plano de
recuperacdo judicial apresentado pelo devedor deverd conter a demonstragéo de sua viabilidade econdmica e laudo
econdmico-financeiro e de avaliacdo de bens e ativos do devedor.

Justamente por isso, chama a atencéo julgado relativamente recente do STJ, do dia 12 de setembro de 2023 (REsp
2.071.143/RJ), em que um credor questionava a alienacéo de uma UPI, que contava com valor minimo de negociacao de
R$ 4,5 milhdes, mas que acabou sendo vendida por prego seis vezes superior (R$ 25 milhdes).

Esse &gio obtido em |eil&o competitivo, superior a R$ 20 milhdes, de acordo com o plano, deveria ser destinado ao caixa
da companhia em recuperacdo judicial e ndo para o pagamento dos credores, vez que somente o valor de avaliacdo da UPI
encontrava-se comprometido para o pagamento dos créditos sujeitos a recuperacdo judicial, com um desagio de 75%.

Navisdo do relator do caso, ministro Ricardo Villas Béas Cueva, o propésito da recuperagdo judicial, naesteira do artigo
47, daLei n° LREF, é o de viabilizar a superagéo da situagéo de crise econdmico-financeira do devedor, afim de permitir
amanutencdo dafonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores. Todavia, ndo se coaduna
com esses propositos aampliacéo do negdcio darecuperanda“ a custa do esfor¢o dos credores, dentre os quais,
trabalhadores e diversos empresarios que, com sua atividade, também geram riquezas e recolhem impostos’.
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Com base no principio da boa-fé e considerando a assimetria
informacional existente entre a devedora e os credores, umavez
contatada a“ excepcional alteracdo para melhor na situacdo financeira
da empresa em recuperacéo” , € cabivel aconvocagdo de assembleia
geral de credores, a pedido dos destes ou determinada pelo proprio juizo,
para se deliberar acerca da possibilidade de modificacéo do plano de
recuperacdo judicial.

Esse precedente € relevante, na medida em que se constitui como avango
nas discussdes sobre o controle do plano de recuperacdo judicia pelo
juizo, por deslocar o foco que até entdo a doutrina direcionava as
guestdes envolvendo a aplicacdo dateoria do prego vil e aos limites para
aalienacdo de UPIs por preco inferior ao da avaliagéo.

A partir de agora, a possibilidade de ocorréncia de leildes “ super-
exitosos’ de UPIs passam arecomendar atencéo redobrada dos atores
envolvidos nos processos de recuperacdo judicial.

Pelo lado das recuperandas, deve-se ter atencao redobrada com a avaliagdo do ativo, que deverarefletir um preco
compativel com arealidade e apetite do mercado, a necessidade de serem observados os deveres de transparéncia e de
idoneidade das informagdes repassadas aos credores, bem como obedecido o principio da boa-fé, para que atomada de
decisOes destes sgja feita de forma consciente e esclarecida.

Embora ndo se constitua como uma verdadeira modificacéo do plano de recuperacdo judicial, avalorizacdo de uma UPI e
da propria atividade empresarial da recuperanda no curso do processo, na visao do STJ, recomenda a convocagao de
assembleia de credores para a apresentacéo de esclarecimentos e aditamento ao plano, com a previsao de melhores
condicdes para pagamento dos créditos sujeitos.

Para contornar essa “recomendac&o”, que em alguns casos pode ser interpretada como “dever”, umaboa prética
imediatamente identificavel € a possibilidade de os planos de recuperagao judicia regrarem, desde a sua apresentagéo,
acerca da destinagdo do produto do &gio obtido com a alienacdo de bens no curso do processo, quem sabe mediante a
divisdo do ganho entre a coletividade de credores e 0s negdcios da recuperanda.

Freepik

Ja os credores, administradores judiciais e juizes também devem se
atentar a possibilidade de ser convocada, de oficio, ou por requerimento
das partes envolvidas, uma assembleia para ser debatida a nova realidade
econdmica que se abateu sobre a empresa.

Por fim, embora sejalouvavel o entendimento adotado pelo STJ no
julgamento do REsp 1.689.187, porque evidentemente chama a atencéo a
discrepancia entre o valor da avaliagdo e de venda da UPI, ndo parece
razoavel concluir gue os negdcios da empresa em recuperacao judicial,
em qualquer caso, ndo possam ser beneficiados com o ganho financeiro
ocorrido no processo de alienacdo, primeiro, porgue a coletividade de
credores sera contemplada, no longo prazo, com a pujanca dos negdcios da recuperanda, que podera ganhar félego e gerar
caixa para quitar as obrigacfes assumidas no plano; e, segundo, por ndo haver vedac&o legal a possibilidade de eventua
agio retornar a recuperanda, se assim deliberarem os seus credores.

Na prética, o STJinova e imp8e as empresas em recuperacdo judicia o dever de convocar uma assembleia-geral de
credores fora das hipoteses previstas na LREF e indica a proibicéo de ampliacdo dos negécios da devedora com o produto
excedente de venda de UPI, o0 que deve ser interpretado restritivamente.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2024-abr-09/precos-de-avali acao-e-alienacao-de-unidades-produtivas-isol adas-na-rj/
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