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Resumo

O presente trabalho procura discorrer sobre o instituto da Unidade Produtiva Isolada — UPI,
prevista no art. 60 da Lei n.° 11.101/2005, que disciplina a recuperacao judicial, a extrajudicial e a
faléncia do empresério e da sociedade empreséaria. Procurar-se-a, ao longo do texto, definir o
instituto, apartando-o da figura do estabelecimento comercial, bem como definir quais sdo os
limites do controle judicial sobre a sua constituicdo pelo devedor, sobretudo diante do carater
contratual do plano de recuperagéo.

Palavras-Chaves
Direito Empresarial — Recuperacado Judicial — Unidades Produtivas Isoladas -Controle Judicial — Brasil
Resumen
El presente trabajo busca discutir el instituto de la Unidad Productiva Aislada - UPA, previsto en el
art. 60 de la Ley n° 11.101/2005, que regula la recuperacion judicial, extrajudicial y concursal del
empresario y de la empresa. Se buscara, a lo largo del texto, definir el Instituto, separandolo de la
figura del establecimiento comercial, asi como definir cuales son los limites del control judicial
sobre su constitucion por parte del deudor, especialmente en vista de la naturaleza contractual del
plan de recuperacion.

Palabras Claves

Derecho Comercial - Recuperacion Judicial - Unidades Productivas Aisladas - Control Judicial - Brasil
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Introducéo

Constitui verdadeira platitude a afirmacédo de que o Decreto-Lei n.° 7661/45 nao
satisfazia aos anseios do mercado brasileiro, tampouco dos empresarios.

A pouca margem de liberdade para a adocdo de meios de superacdo da crise
levaram a concordata a uma posicao diminuta, onde os poucos que nela entravam saiam
“vivos”.

Ademais, a forte pressdo internacional pela adocdo de uma sistematica de
recuperacao de crédito que melhorasse o perfil do Brasil neste aspecto culminou com a
aprovacdo da Lei n.° 11.101/2005, inspirada nos guias de elaboracdo dos o6rgaos
multilaterais, em especial a OCDE e o Banco Mundial, bem como na legislagdo americana
correlata (Chapter 11)%.

Dentre as novidades trazidas pelo diploma se encontra a possibilidade da
constituicdo de unidade produtivas isoladas (UPIs), como forma de alienagdo dos ativos
do devedor com vistas a satisfacdo dos créditos objetos do tornaround?.

E sobre este objeto que se circunscreve o presente ensaio, destinando-se a
analisar, de forma sucinta, a natureza juridica da UPI, com particular énfase na sua
distingdo com o estabelecimento comercial, e os limites do controle de sua formacéo pela
autoridade judicial.

Unidade produtiva isolada: conceito

A LRE nao definiu, de maneira clara, o que considera por unidade produtiva
isolada. O art. 60 da lei em questao refere-se ao instituto nos seguintes termos:

Art. 60. Se o plano de recuperacao judicial aprovado envolver alienagéo
judicial de filiais ou de unidades produtivas isoladas do devedor, o juiz
ordenard a sua realizacdo, observado o disposto no art. 142 desta Lei.

1 Mauro Rodrigues Penteado, em Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia —
Lei n.° 11.101/2005 — Artigo por artigo —, eds. Francisco Satiro de Souza Janior e Antonio Sérgio
Altieri de Moraes Pitombo (Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2007), 60: “A chamada “vontade
politica”, de que decorre a transformacao de idéias e projetos em lei, parece ter sido a mesma que
vem informando as Ultimas reformas legislativas, e mesmo emendas constitucionais de interesse
do empresariado, como ja anotamos alhures. Somente apés o Poder Executivo federal haver
assumido compromisso perante o Fundo Monetéario Internacional para aprovar uma nova lei de
faléncias, visando melhorar o “ambiente” e os chamados “marcos legais” do mercado brasileiro, é
que a tramitacdo do Projeto ganhou impulso e passou a figurar com prioridade na agenda do
Congresso, acabando por ser aprovado, com profundas modificacbes e a incorporacdo de
mecanismos indicados em diretrizes (“principles and guidelines”) de organismos internacionais,
encontrados em leis de paises desenvolvidos, sem maior tradicdo nos cinglienta anos de nosso
direito imediatamente anterior — embora 0 método de atribuir aos credores preponderancia na
recuperacao tenha sido testado até 1945, e sem sucesso, desde o velho Cédigo Comercial de
1850 (v. item 3, abaixo).”

2 Art. 60. Se o plano de recuperacéo judicial aprovado envolver alienagéo judicial de filiais ou de
unidades produtivas isoladas do devedor, o juiz ordenara a sua realizagdo, observado o disposto
no art. 142 desta Lei. Paragrafo unico. O objeto da alienagao estara livre de qualquer énus e ndo
havera sucessdo do arrematante nas obrigagBes do devedor, inclusive as de natureza tributaria,
observado o disposto no § 1° do art. 141 desta Lei.
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Paragrafo unico. O objeto da alienagéo estara livre de qualquer 6nus e nédo
havera sucessao do arrematante nas obrigacdes do devedor, inclusive as
de natureza tributaria, observado o disposto no § 1° do art. 141 desta Lei.

O art. 140 também faz referéncia ao instituto:

Art. 140. A alienagdo dos bens serd realizada de uma das seguintes
formas, observada a seguinte ordem de preferéncia:

Il — alienagdo da empresa, com a venda de suas filiais ou unidades
produtivas isoladamente;

Ha, por fim, uma ultima mencéo ao instituto no art. 160 da LRE:

Art. 166. Se o plano de recuperacdo extrajudicial homologado envolver
alienacéo judicial de filiais ou de unidades produtivas isoladas do devedor,
0 juiz ordenara a sua realizagdo, observado, no que couber, o disposto no
art. 142 desta Lei.

Sabe-se que entre os modais debnticos possiveis da lei ndo esta a defininicdo de
institutos®. No entanto, a auséncia de mencdo prévia a unidade produtiva isolada em
nosso sistema juridico fez surgir sérias dlvidas acerca de seu conceito e extenséo.

Num primeiro momento, questionava-se se a unidade produtiva isolada seria
sindnimo de estabelecimento comercial, tal qual definido pelo art. 1142 do Cadigo Civil:

Art. 1.142. Considera-se estabelecimento todo complexo de bens
organizado, para exercicio da empresa, por empresario, ou por sociedade
empresaria.

Jorge Lobo Torres*, ao cuidar do tema, assim se manifestou:

“O art. 60 da LRE, sob a denominagéo “alienagéo judicial de filiais ou de
unidades produtivas isoladas do devedor” regula, em verdade, o decantado
“trespasse de estabelecimento”,

Destaque-se, de inicio, que a LRE peca, as vezes, por desprezar
vocabulos e expressdes consagradas, como ocorre, in casu, ao empregar
a palavra “filiais” e a expressao “unidades produtivas isoladas” ao invés da
classica “estabelecimento, hoje, inclusive, objeto de minuciosa disciplina no
Codigo Civil, art. 1.142 e s.”

Como se vé, para o autor os conceitos de UPI e estabelecimento comercial seriam
similes, tendo o legislador de 2005 se equivocado ao empregar expressao diversa
daquela ja consolidada na doutrina e na legislacéo.

O mesmo entendimento, contudo, ndo é esposado por Cassio Cavalli e Luiz
Roberto Ayoub®, que sustentam tratar-se de regimes juridicos bastante distintos. Segundo
aduzem,

3 Lourival Vilanova, Estrutura Légica e Sistema de Direito Positivo (Sao Paulo: Noeses, 2005), 74 e
seguintes.

4 Jorge Lobo, em Paulo Fernando Campos Salles de Toledo e Carlos Henrique Abréo,
Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia (Sao Paulo: Saraiva, 2016), 254-255.
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“(...) a disciplina do contrato de trespasse, encontrada no Codigo Civil, ndo
€ aplicavel a venda de unidade produtiva isolada na recuperagéo judicial e
nao faléncia, conforme bem anota Ricardo Tepedino.”

Eduardo Secchi Munhoz, ao iniciar a analise do tema, parece adotar a mesma
orientacdo de Jorge Lobo®. No entanto, ao avancar na andlise, esclarece o que para ele
constituiria o conteudo juridico da expressao “unidade produtiva isolada”:

“Dai se pode extrair a primeira conclusdo quanto ao sentido e ao alcance
de filial e unidade produtiva isolada, para o fim de afastar a sucesséo
tributaria na alienacdo ocorrida em processo de recuperacdo judicial: o
bem objeto da alienacao judicial ndo pode ser singular ou isolado, mas é
preciso que se trate de um conjunto (complexo) de bens, organizados de
forma a permitir a exploragdo de uma determinada atividade econdmica
organizada para a produc&o ou circulagéo de bens ou servigos. E preciso
gue aos bens objeto da alienacédo esteja ligada uma atividade empresarial
gue possa continuar a ser desenvolvida, a partir da exploragdo desses
mesmos bens, pelo arrematante. E o exercicio de uma determinada
atividade empresarial que une o0s elementos que integram o
estabelecimento.”

Em que pese a similitude entre estabelecimento comercial e UPI, deve-se
ponderar que a UPI ndo corresponde a totalidade dos bens necessarios a exploragédo da
atividade econdmica pelo empresario. Isto porque a recuperagdo judicial constitui
processo destinado ao soerguimento da empresa, e ndo a sua liquidacao.

Por isso, os bens integrantes deste novo “bloco” devem ser aptos a produtividade
de per si, mas ndo exaurir a capacidade produtiva do devedor em recuperacdo. Vale
dizer, ndo serdo bens isolados do devedor, tampouco a totalidade de seu complexo
produtivo.

Neste sentido, pondera Leandro Vilarinho Borges”:

“Diante de referidas ponderagbes é que chegamos a delimitagdo do
conceito de UPI como sendo composto por uma fragcéo ou diversas fracdes
de um ou mais dos estabelecimentos comerciais, conforme originalmente
organizados pela devedora, mas que sao aptos a ser produtivos de forma
isolada.”

5 Luiz Roberto Ayoub e Cassio Cavalli, A Construcdo Jurisprudencial da Recuperacado Judicial de
Empresas, (Rio de Janeiro: Editora Forense, 2016), 240.

6 Eduardo Secchi Munhoz, em Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia — Lei
n.c 11.101/2005 — Artigo por artigo —, eds. Francisco Satiro de Souza Juanior e Antonio Sérgio Altieri
de Moraes Pitombo (S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007), 298: “A primeira dificuldade diz
respeito as expressées ‘“filiais ou unidades produtivas isoladas”, empregadas pelo caput do art. 60.
Nesse passo, o legislador ndo adotou a melhor técnica, na medida em que as referidas expressdes
ndo possuem um significado juridico préprio; melhor seria 0 emprego da expressdo
estabelecimento, cujo conceito foi amplamente desenvolvido pela doutrina,264 encontrando-se
positivado no art. 1.142 do CC.”

7 Leandro Vilarinho Borges, Alienacdo de unidades produtivas isoladas em processos de
recuperacdo judicial: delimitacdo do conceito, efeitos e modalidades (Tese Mestrado em
Universidade de Séo Paulo, 2014), 31.
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A complementar a ideia até aqui estruturada, Rachel Sztajn acrescenta o
seguinte®:

Resta um problema que tem que ver com a transferéncia de
estabelecimento Unico. Uma tal proposta se assemelha a de dissolucdo e
liguidacdo da sociedade porque se o estabelecimento constitui a base
material destinada ao exercicio da atividade sua alienacdo priva a
sociedade dos meios necessarios para fazé-lo. O objeto social ndo podera
ser concretizado, e a pessoa juridica fica esvaziada devendo-se ou refazer
a base material, organizar novo estabelecimento, ou alterar o objeto social
de forma a dispensar-se, se viavel, sua existéncia. A proposta de trespasse
do estabelecimento serve apenas para acelerar o processo de liquidacdo
de ativos e pagamento do passivo que podera levar a dissolucao da
sociedade por impossibilidade de realizacdo do objeto social. Seria essa a
decisdo dos sécios, dissolver a sociedade de forma indireta?

A partir das licdes citadas, pode-se concluir o seguinte: (i) a UPI corresponde a
ideia de estabelecimento comercial; (i) o regime de transferéncia, no entanto, ndo é
aquele regulado pelos artigos 1.142 e seguintes do Cdédigo Civil e (iii) a alienacdo da UPI
ndo pode implicar em desestruturagdo completa do complexo produtivo do devedor, o que
se caracterizaria como liquidacdo de ativos, prépria do processo de faléncia.

Constituicdo da Unidade Produtiva Isolada: limites do controle judicial

A constituicdo de unidades produtivas isoladas tem sido regularmente utilizada nos
maiores processos de recuperacéo judicial em curso em nosso pais®.

No entanto, cabe-nos indagar: o controle de sua constituicao pelo Poder Judiciario
tem sido o suficiente, isto é, a constituicdo das UPIs vai de encontro & ideia de que n&o
pode haver esgotamento do estabelecimento comercial da empresa recuperanda?

A gquestdo dos limites do controle judicial da recuperacédo judicial perpassa uma
discussédo prévia acerca da natureza dela propria. Em outras palavras, discute-se, de
forma preliminar, se a recuperacéo judicial teria natureza contratual ou processual.

A discussdo em tela é bem reproduzida na tese de doutoramento apresentada a
Faculdade de Direto da Universidade de S&o Paulo (USP) por Douglas Ribeiro Neves'®
que, acerca do tema, assim se posicionou:

(...) em se tratando de recuperacdo judicial, ndo basta a vontade do
devedor e de determinado nimero de credores e volume de créditos para
autorizar a modificacdo de obrigacdes validamente constituidas. A luz dos
artigo 47 e 51, e preciso que exista crise econémico-financeira, que a
empresa seja viavel e que o plano seja viavel, porque sdo estes o0s
elementos que justificam a excecao ao principio de protecdo a propriedade
e ao ato juridico perfeito; e, consequentemente, representam o direito a

8 Rachel Sztajn, em Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia — Lei n.°
11.101/2005 — Artigo por artigo —, eds. Francisco Satiro de Souza Junior e Antonio Sérgio Altieri de
Moraes Pitombo (S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2007), 240.

9 Somente a titulo de exemplo, podemos mencionar 0s casos que envolvem o0s grupos Infinity e
Tonon.

10 Douglas Ribeiro Neves, Limites do controle jurisdicional na recuperagdo judicial, (Tese
Doutorado em Universidade de Sao Paulo, 2015), 18-19.
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modificacdo das obrigacbes. Estivesse a recuperacdo judicial calcada
exclusivamente na vontade de devedor e parte dos credores, bastaria que
o devedor se endividasse de forma ficticia com alguns credores em volume
tal que permitisse a aprovagéo do plano, exclusivamente para diminuir sua
divida, sem que houvesse crise nem empresa viavel.

Adotando a tese processualista, o autor objeta a posicao oposta — contratualista —
com 0s seguintes argumentos:

A tese contratualista objeta tais fundamentos com o argumento de que a
maioria teria legitimidade para obrigar a minoria. Tentam transplantar um
conceito de deliberacdo assemblear préprio do direito societario para o
campo das obrigacées, apenas porque ha uma “coletividade de credores”
de um devedor comum. Esse argumento e falacioso porque ignora o fato
de que, na associacdo ou sociedade, h4 um ato de manifestacdo de
vontade previa em que o aderente concorda em se submeter a decisdo da
maioria. No caso da “coletividade dos credores”, jamais ha, por parte de
gualquer credor, tal manifestacao de vontade.

Nem poderia haver, uma vez que ele ndo tem condi¢cdes de controlar o
volume de endividamento do devedor, o qual contrai obrigagdes
segundo seu talante, sem ter de consultar seus credores ja
existentes. Vale dizer, nenhum credor tem condigcbes de controlar, ao
contrario do que ocorre com acionistas ou quotistas, o percentual de seu
crédito no conjunto da divida do devedor comum. Por isso, nem mesmo se
pode dizer que a manifestacdo de vontade de se submeter a deciséo de
maioria em processo de recuperacdo seria expressa no momento da
constituicdo do credito, porque o devedor ndo e obrigado a precisar o
percentual que o credito representa e porque o0 percentual de
representatividade aumenta e diminui ao longo do tempo sem que o credor
possa controla-lo (ou sequer acompanha-Ilo).

N&o ha duvidas de que cabe ao Juiz exercer o controle de legalidade do plano de
recuperacao judicial. No entanto, ao contrario do conclui o autor — carater processual da
recuperacao judicial -, parece que o entendimento pelo carater negocial tem prevalecido
na jurisprudéncia dos tribunais, inclusive do C. Superior Tribunal de Justica®'.

11 Vide, por exemplo, o seguinte julgado: AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO
ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. APROVACAO
DO PLANO. CUMPRIMENTO DOS REQUISITOS LEGAIS. CONCESSAO DE PRAZOS E
DESCONTOS. POSSIBILIDADE. CONTROLE DE VIABILIDADE ECONOMICA PELO PODER
JUDICIARIO. INVIABILIDADE. AGRAVO DESPROVIDO. 1. Consoante a jurisprudéncia desta
Corte Superior, o plano aprovado pela assembleia possui indole predominantemente contratual,
sendo vedado ao Magistrado se imiscuir nas especificidades do conteddo econémico aprovado
entre devedor e credores, desde que observados os quéruns previstos no art. 45 da Lei n.
11.101/2005. Assim, a concessédo de prazos e descontos para o adimplemento dos débitos insere-
se nas tratativas negociais ajustaveis pelas partes envolvidas nas discussdes sobre o plano de
recuperacao, ndo estando configurado o abuso do direito de voto, na espécie. Precedentes. 2. A
guestdo controvertida foi decidida nos estritos limites do quadro fatico delineado pelo acérdéo
recorrido, sendo prescindivel o reexame de provas ou a andlise do contrato. 3. Para que haja o
prequestionamento € necessario que as instancias ordinarias examinem a questdo controvertida,
ndo sendo imperiosa a mencao expressa do artigo debatido. 4. Agravo interno desprovido. (Agint
no AREsp 1325791/RJ, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado
em 29/10/2018, DJe 05/11/2018)
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Ndo obstante este reconhecimento, ndo h& davidas de que o Juiz ndo exerce
papel de mero observador no processo de recuperagao judicial. Embora ndo possa, em
regra, ingressar no amago daquilo que restou negociado pelas partes, cabe a ele um
controle efetivo do processo.

Ocorre que o controle efetivo da legalidade muitas vezes confunde-se com o
mérito do plano. E, neste sentido, faz-se necessario delimitar-se, do ponto de vista
teorico, o limite imposto ao juiz.

Neste sentido, Daniel Carnio Costa concebeu o denominado controle tetrafasico
do plano de recuperacéo judicial*?. A primeira fase estaria ligada ao controle das clausulas
do plano de recuperagdo judicial, isto é, a verificacdo da existéncia de eventual
contradicdo entre a clausula e norma de ordem publica®®.

A segunda fase diz respeito ao negdcio juridico existente entre o devedor e seus
credores, representado pela aprovagéo do plano de recuperagéo. Isto porque, tratando-se
de negdcio juridico, “cabe ao Poder Judiciario verificar se tal negoécio juridico esta isento
de vicios de consentimento ou de vicios sociais (Codigo Civil, Capitulo 1V do Livro IIl). Sdo
eles: erro, dolo, coacao, estado de perigo, leséo, simulagdo ou fraude contra credores.”.

Para desempenhar este papel, o juiz deverd estar munido de informacbes
essenciais, cujo acesso far-se-a, fundamentalmente, por intermédio do administrador
judicial e dos credores.

A terceira fase estaria ligada a verificacdo da legalidade da extensdo da decisdo

da maioria aos credores dissidentes, isto é, se a clausula aprovada obriga também
agueles que dela divergiram. Eis o exemplo dado pelo autor:

Um bom exemplo é o da clausula do plano, aprovada pela maioria dos
credores, que diz que a novacdo da obrigacdo se aplica tanto ao credor
principal, quanto ao coobrigado ou avalista.

O crédito é direito disponivel, ndo havendo impedimento legal para que o
credor perdoe a divida do devedor principal e também do coobrigado ou do
avalista.

Portanto, nesse aspecto ndo haveria ilegalidade nessa clausula.

12 Daniel Carnio Costa. O critério tetrafasico de controle judicial do plano de recuperacéo judicial,
(S&o Paulo: Migalhas, 2017), https://www.migalhas.com.br/coluna/insolvencia-em-foco/267199/o-
criterio-tetrafasico-de-controle-judicial-do-plano-de-recuperacao-judicial, data de consulta
26/03/2020.

13 Daniel Carnio Costa, O critério tetrafasico...: “Um exemplo mais real desse tipo de clausula, seria
0 da clausula que diz que havera convolacdo da recuperacdo em faléncia em caso de
descumprimento de obrigacdo, mesmo com vencimento posterior aos dois anos de fiscalizacdo
legal. As consequéncias do descumprimento das obrigacdes da recuperanda s&o reguladas de
forma cogente pela lei 11.101/05, ndo estando na esfera de disponibilidade dos credores.”

14 Daniel Carnio Costa, O critério tetrafasico... : “Assim, por exemplo, o juiz ndo devera homologar
plano de recuperagéo que tenha sido aprovado com base na construgdo fraudulenta de quérum de
aprovacdo, pela criacdo de credores inexistentes que atuam no processo como alter-ego da
devedora, fundada em cessbes de crédito simuladas ou no tratamento desigual de credores
titulares da mesma posigédo juridica, desinformacao de credores ou em praticas fraudulentas de
afastamento dos credores do momento da votagéo do plano.”
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Entretanto, o art. 49, p. 1°, da lei 11.101/05 diz que os credores do devedor
em recuperacdo judicial conservam seus direitos e privilégios contra os
coobrigados, fiadores e obrigados em regresso.

Tem-se, assim, que o credor podera perdoar o coobrigado ou avalista, se
assim desejar, pois o crédito é direito disponivel. Entretanto, os credores
dissidentes, que ndo concordaram com essa clausula, possuem na lei (art.
49, p.1°) a protecdo a sua pretensao de preservar seus direitos e privilégios
contra os coobrigados, fiadores e obrigados em regresso.

Assim, essa clausula é vélida, mas se aplica apenas aos credores que
concordaram expressamente com o seu teor. Os seus efeitos ndo podem
ser estendidos aos credores dissidentes (que votaram contra a clausula,
gue se abstiveram, ou que se ausentaram). A extenséo dos efeitos dessa
clausula aprovada pela maioria aos credores dissidentes (minoria) viola
norma de ordem publica (lei 11.101/05, art. 49, p. 10)1°

E conclui: neste caso, deveria ser aprovado o plano com tal clausula, com a
observacdo de que ela somente valeria para os credores concordantes?®.

15 Sobre o tema, alias, a Sumula n.° 581, STJ: “A recuperacgao judicial do devedor principal ndo
impede o prosseguimento das agfes e execucdes ajuizadas contra terceiros devedores solidarios
ou coobrigados em geral, por garantia cambial, real ou fidejussoéria.”

6 Em que pese tal entendimento, recentemente o STJ adotou entendimento aparentemente
diverso, como se ve da seguinte ementa:

RECURSO ESPECIAL. PLANO DE RECUPERA(;AO. 1. DELIMITA(;AO DA CONTROVERSIA. 2.
TRATAMENTO DIFERENCIADO. CREDORES DA MESMA CLASSE. POSSIBILIDADE.
PARAMETROS. 3. CONVOLAGCAO DA RECUPERACAO EM FALENCIA. CONVOCACAO DE
ASSEMBLEIA DE CREDORES. DESNECESSIDADE. 4. PREVISAO DE SUPRESSAO DAS
GARANTIAS REAIS E FIDEJUSSORIAS DEVIDAMENTE APROVADA PELA ASSEMBLEIA
GERAL DE CREDORES. VINCULACAO DA DEVEDORA E DE TODOS OS CREDORES,
INDISTINTAMENTE. 5. RECURSO ESPECIAL PARCIALMENTE PROVIDO.

1. Cinge-se a controvérsia a definir; a) se & possivel imprimir tratamento diferenciado entre
credores de uma mesma classe na recuperagdo judicial; b) se é necesséaria a convocacao da
assembleia de credores antes da convolacdo da recuperacao judicial em faléncia na hip6tese de
descumprimento de obrigacdo constante do plano de recuperacéo judicial; ¢) se a supressao das
garantias real e fidejusséria estampada expressamente no plano de recuperacao judicial, aprovada
em assembleia geral de credores, vincula todos os credores da respectiva classe ou apenas
aqueles que votaram favoravelmente a supressdo. Por unanimidade de votos.

()

4. Na hip6tese dos autos, a supressdo das garantias real e fidejussérias restou estampada
expressamente no plano de recuperacéo judicial, que contou com a aprovacdo dos credores
devidamente representados pelas respectivas classes, o que importa na vinculacdo de todos os
credores, indistintamente.

4.1 Em regra (e no siléncio do plano de recuperacéo judicial), a despeito da novacgéo operada pela
recuperacao judicial, preservam-se as garantias, no que alude a possibilidade de seu titular exercer
seus direitos contra terceiros garantidores e impor a manutencdo das acdes e execucdes
promovidas contra fiadores, avalistas ou coobrigados em geral, a excecdo do sbécio com
responsabilidade ilimitada e solidaria (8 1°, do art. 49 da Lei n. 11.101/2005). E, especificamente
sobre as garantias reais, estas somente poderdo ser supridas ou substituidas, por ocasidao de sua
alienacdo, mediante expressa anuéncia do credor titular de tal garantia, nos termos do 8§ 1° do art.
50 da referida lei.

4.2 Conservadas, em principio, as condi¢ges originariamente contratadas, no que se inserem as
garantias ajustadas, a lei de regéncia prevé, expressamente, a possibilidade de o plano de
recuperacéo judicial, sobre elas, dispor de modo diverso (8§ 2°, do art. 49 da Lei n. 11.101/2009).
4.3. Por ocasido da deliberacdo do plano de recuperacdo apresentado, credores, representados
por sua respectiva classe, e devedora, procedem as tratativas negociais destinadas a adequar os
interesses contrapostos, bem avaliando em que extensdo de esforcos e rendncias estariam
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Por fim, a quarta fase de andlise diz respeito a abusividade do voto do credor, isto
é, a verificagdo de que o voto do credor € compativel com seu interesse particular e com a
funcdo social da recuperacdo judicial. Desta forma, votos que coloquem o credor em
posicao pior do que a faléncia do devedor ou, ainda, que contrariem o interesse social na
recuperacao judicial devem ser desconsiderados?’.

Diante do critério proposto, pensamos que a formacéo regular de UPIs deveria ser
objeto de controle assiduo nas terceiras e quarta fases propostas por Daniel Carnio
Costa.

Em outras palavras, a constituicdo das UPIs € expressamente admitida pela lei e,
presumindo a inexisténcia de vicios na aprovacdo do plano que a contenha, a analise
mais percuciente deve se encontrar nas terceira e quarta fases.

No entanto, em casos paradigmaticos analisados,® constata-se que a constituicio
de UPIs, ainda que com versdo da maioria dos bens da recuperanda, ndo é objeto de
rigoroso controle judicial, equivalendo, em termos praticos, a propria liquidacdo da
empresa.

Conclusao

A constituicdo de unidades produtivas isoladas a partir da autorizagdo
constante da Lei n.° 11.101/2005 tem sido objeto de larga utilizacdo nas principais
recuperacdes judiciais em curso no pais, sobretudo naquelas que envolvem grandes
grupos econdmicos, com vultosos volumes de crédito a serem reestruturados.

dispostos a suportar, no intento de reduzir os prejuizos que se avizinham (sob a perspectiva dos
credores), bem como de permitir a reestruturagcdo da empresa em crise (sob o enfoque da
devedora). E, de modo a permitir que os credores ostentem adequada representacdo, seja para
instauracdo da assembléia geral, seja para a aprovacéo do plano de recuperacdo judicial, a lei de
regéncia estabelece, nos arts. 37 e 45, o respectivo quorum minimo.

4.4 Inadequado, pois, restringir a supressado das garantias reais e fidejussérias, tal como previsto
no plano de recuperagdo judicial aprovado pela assembleia geral, somente aos credores que
tenham votado favoravelmente nesse sentido, conferindo tratamento diferenciado aos demais
credores da mesma classe, em manifesta contrariedade a deliberagdo majoritaria.

4.5 No particular, a supressao das garantias real e fidejussorias restou estampada expressamente
no plano de recuperacdo judicial, que contou com a aprovagdo dos credores devidamente
representados pelas respectivas classes (providéncia, portanto, que converge, numa ponderacao
de valores, com os interesses destes majoritariamente), o que importa, reflexamente, na
observéncia do § 1° do art. 50 da Lei n. 11.101/2005, e, principalmente, na vincula¢do de todos os
credores, indistintamente.

5. Recurso especial parcialmente provido.

(REsp 1700487/MT, Rel. Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Rel. p/ Acérddo Ministro
MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 02/04/2019, DJe 26/04/2019)

17 Daniel Carnio Costa, O critério tetrafasico...: “Por exemplo, se um credor se recusa a negociar,
insistindo em receber 100% de seu crédito, ele age, em tese, de forma legitima e de acordo com a
realizacdo de seu interesse particular. Entretanto, se esse voto for decisivo para determinar o
encerramento de atividade empresarial saudavel, com o desaparecimento dos empregos, da
renda, dos produtos, dos servigos e dos tributos, o juiz devera desconsiderar esse voto, fazendo
prevalecer o interesse social sobre o interesse particular de um credor especifico.”

18 Cite-se, a titulo de exemplo, as UPIs constituidas na recuperacao judicial do Grupo Infinity
(Processo n.° 0151873-29.2009.8.26.0100, 22 Vara de Faléncias e Recuperacdes de S&o
Paulo/Capital) e do Grupo Tonon.
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A vantagem do instituto, em comparacdo com a alienacdo de ativos fora do
processo de recuperacao judicial, estd na auséncia de responsabilidade sucessoria,
sobretudo pelas obrigacdes trabalhistas e tributarias, cuja existéncia implica em
verdadeira selecdo adversa, com reducao substancial do valor do negécio, em prejuizo da
empresa em crise.®

Em que pese ndo se confunda com a alienacdo do estabelecimento comercial
tratada pelo art. 1.142 do Caodigo Civil, a utilizacdo deste expediente tem, muitas vezes,
levado a formacdo de UPIs que congregam a quase totalidade dos ativos das empresas
em recuperacdo, equivalendo, na pratica, a uma verdadeira liquidacdo da empresa,
providéncia esta tipica do processo de faléncia.

Atente-se para o fato de que tais expediente podem — e devem — ser objeto de
controle judicial, posto que, embora tipicamente negocial, o plano de recuperacao sujeita-
se ao controle judicial, como restou demonstrado acima.

Assim sendo, equilibrar-se-4 os interesses das partes envolvidas — devedor,
credores e investidores -, que poderdo negociar os ativos da empresa em crise sem 0
risco de sucessao, evitando-se, por outro, o total aviltamento da garantia daqueles que
tem no patriménio do devedor sua Unica chance de recuperar seus ativos.
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