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NATAL, Simone Maia. Impactos da sucessao prevista no art. 4° da Lei Anticorrupgao (Lei
n°® 12.846/2013) na alienagdo de bens na recuperacgdo judicial. 143f. Dissertagdo (Mestrado)
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RESUMO

A presente dissertagdo tem como objetivo discorrer sobre as regras de alienagdo aplicaveis
a processos de recuperacdo judicial e questionar em que medida o art. 4° da Lei n°
12.846/2016 (“Lei Anticorrupgao” ou “LAC”), ao prever a responsabilizaciao do sucessor na
obriga¢do do pagamento de multa administrativa e de reparagdo de danos sancionados pela
LAC, convive harmonicamente com os arts. 60 e 66, §3° da Lei n® 11.101/2005 (“Lei1 de
Recuperacdo Judicial” ou “LRF”), os quais blindam o adquirente de bens na esfera da
recuperagdo judicial de qualquer sucessdo relativa as obrigacdes da devedora em
recuperagao judicial, inclusive aquelas relativas a matéria anticorrup¢ao, analisando, assim,
a aparente antinomia entre tais disposi¢des. O objetivo ¢ promover o debate, apontando a
solu¢do que nos parece mais adequada, de modo a contribuir com a interpretagdo legal da
questdo, com a intengao de tornar menos obscuro o ambiente de investimentos no ambito de
recuperagdes judiciais e de contribuir com o desenvolvimento da matéria.

Palavras-chave: Lei de recuperagdo judicial. Lei n® 11.101/2005. Lei anticorrupgao. Lei n°
12.846/2016. Sucessao de obriga¢des. Antinomia de normas. Inseguranca juridica.



NATAL, Simone Maia. Impacts of the succession rule provided by section 4 of the
Anticorruption Law (Law n. 12,846/2013) in the sale of assets in the scope of judicial
reorganization proceedings. 143p. Dissertation (Master’s Degree) — Faculty of Law,
University of Sdo Paulo, Sao Paulo, 2023.

ABSTRACT

This dissertation aims to discuss the rules applicable to judicial reorganization proceedings
related to the sale of assets and to examine the extent to which section 4 of Law No.
12,846/2016 (“Anti-Corruption Law” or “LAC”), by providing for the liability of the
successor in connection to the obligation to pay an administrative fine and repair damages
sanctioned by LAC, coexists harmoniously with sections 60 and 66, §3 of Law No.
11,101/2005 (“Bankruptcy Law” or “LRF”’), which shield the acquirer of assets in the sphere
of judicial reorganization proceedings from any succession related to obligations of the
debtor, including those related to anti-corruption matters, thus analyzing the apparent
antinomy between such provisions. The objective is to promote the debate, pointing out what
seems to be the most appropriate solution, in order to contribute to the legal interpretation of
the issue, with the intention of making the matter less obscure and contributing to its
development.

Keywords: Bankruptcy law. Law n. 11.101/2005. Anti-corruption law. Law n. 12.846/2016.
Sale free and clear of liabilities. Antinomy of provisions. Legal uncertainty.
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1. INTRODUCAO

O presente estudo tem como finalidade discorrer sobre os impactos da Lei n°
12.846/2016 (“Lei Anticorrup¢ao” ou “LAC”) na venda de ativos em processos de
recuperagdo judicial, realizada nos termos da Lei n® 11.101/2005 (“Lei de Recuperacao
Judicial “ou “LRF”), diante da existéncia de uma aparente antinomia' entre a LRF ¢ a LAC
no que diz respeito a sucessdo da multa administrativa e da reparacdo de danos sancionadas

pela LAC no contexto de aquisigdes de empresas em recuperagdes judiciais.

Nesse contexto, ao passo que o art. 4° da LAC impde a responsabilizag¢do do sucessor
em relagdo as obrigagdes correspondentes ao pagamento de multa e da reparagao do dano
causado, nas hipoteses de alteracdo contratual, incorporacdo, fusdo e cisdo societaria, os
atuais arts. 60 e 66, §3° da LRF protegem o sucessor de todos os 6nus e de sucessao nas

obrigagdes da devedora, inclusive relativos a matérias anticorrupgao.

O campo para estudo do tema ¢ fértil e nada pacificado. De um lado, a
responsabilizacdo do sucessor prevista pela LAC volta-se a alimentar os modernos ideais de
combate mais severo a corrupcdo; de outro, a protecdo estabelecida pela LRF tem como
fun¢do viabilizar a recuperacdo de empresas em crise mediante a facilitagdo da venda de

seus bens.

Tal aparente antinomia acabou por gerar cenario de inseguranca juridica no que toca
a sucessdo no ambito da recuperacao judicial, na medida em que ocasionou duvida quanto a

extensao de fato da regra de ndo sucessao relativa a passivos anticorrupg¢ao.

A inseguranga juridica relativa a existéncia de sucessao em tais casos tende a afastar
investidores e quaisquer interessados na aquisicdo de bens no ambito de processos de
recuperacdo judicial, os quais se veem em situagdo na qual os custos e riscos negociais

relativos a aquisi¢ao se tornam irrazoaveis.

'A denominagio utilizada neste trabalho — “aparente antinomia” — deve-se ao fato de que, em geral, a doutrina
sobre o tema, seguindo os ensinamentos de Bobbio, Kelsen e outros doutrinadores classicos, entende que a
antinomia ¢ aparente quando solucionavel pelos critérios ordinarios, como entendemos ser o caso e conforme
sera explanado com maior profundidade no Capitulo 4. A esse respeito, veja-se: “A antinomia aparente se
dara se os critérios para soluciond-la forem normas integrantes do ordenamento juridico. Realmente, os
critérios hierdarquico, cronologico e da especialidade sdo critérios normativos, principios juridico-positivos
pressupostos implicita ou explicitamente pela lei, apesar de se aproximarem muito das presungoes. Sendo
solucionado o conflito normativo na subsun¢do por um daqueles critérios, ter-se-a uma simples antinomia
aparente” (DINIZ, Maria Helena. Lei de introdug¢do as normas do direito brasileiro interpretada. 19. ed.
Sao Paulo: Saraiva, 2017. p. 91).
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Por sua vez, o desincentivo a investidores ¢ prejudicial aos processos de recuperagao
judicial, na medida em que a alienagdo de ativos corresponde, em muitos casos, a relevante
meio de recuperacdo de sociedades em crise econdmico-financeira, por meio do qual tais
sociedades obtém injecdo de dinheiro novo para pagar seus credores e manter suas

atividades.

Essa ndo ¢ a primeira vez que a inseguranca juridica parece comprometer a
viabilizagao de recuperagdes judiciais em casos envolvendo a compra de estabelecimentos

com a prote¢do da ndo sucessao.

Em um dos primeiros grandes casos de recuperagao judicial no Brasil — o caso Varig
—, 0s potenciais compradores dos bens operacionais da Varig demonstraram escancarado
receio em adquirir os bens da recuperanda, notadamente diante da incerteza quanto a

aplicagio da regra da niio sucessdo — em especial a trabalhista —, a época pouco testada’.

Apenas apo6s a evolugdo da matéria na doutrina e na jurisprudéncia ¢ que a protecao
atualmente prevista pelos arts. 60 e 66, §3° da LRF tornou-se hoje considerada forma efetiva
de incentivo ao investimento em empresas em crise. Tal cendrio, contudo, tende a retroagir
em contexto de inseguranga oriundo de disposi¢cdes da LAC que conflitem com a prote¢ao

da LRF.

Antes prevista apenas no ambito do art. 60 da LRF, até 2020 a regra de ndo sucessao
possuia contornos menos precisos. A LRF sofreu relevante reforma legislativa por meio da
promulgacdo da Lei 14.112/2020, cujo texto original expressamente incluia o passivo
anticorrup¢ao nas hipdteses de ndo sucessdo previstas pelos arts. 60 e 66, §3° da LRF. Tal
disposi¢do, contudo, sofreu veto presidencial em 24 de dezembro de 2020, o qual, por sua

vez, foi derrubado pelo Congresso Nacional em 17 de margo de 2021.

Inserindo camada adicional de inseguranca a questdo — o que tdo somente demonstra
arelevancia do tema abordado — o veto presidencial aos artigos relativos a ndo sucessao teve
como justificativa expressa a pretensa impossibilidade da previsdo, pela LRF, da ndo

sucessdo de obrigagdes anticorrupg¢do, a luz das disposi¢des contidas na LAC.

Diante da derrubada dos vetos, a LRF passou a prever expressamente que,
respeitados certos parametros, o bem alienado durante a recuperagao judicial estara livre de

qualquer 6nus e o adquirente ndo sucedera a devedora em suas obrigacdes — inclusive,

2PRADO, Maeli. TAM tem interesse pela Varig, mas ndo quer riscos. Folha de S. Paulo, Sio Paulo, 28 maio
2006. Disponivel em: https://www1.folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/fi2805200622.htm. Acesso em: 15 maio
2023.
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conforme expressamente disposto em decorréncia da reforma, as de natureza tributaria,

ambiental, trabalhista, regulatéria, administrativa, penal e anticorrupgao.

Tal imbroglio legislativo apenas refor¢a que o tema ¢ extremamente controvertido e
merece aten¢do, em especial porque a aparente antinomia entre LRF e LAC subsiste até o

momento e tem grande relevancia e repercussao juridica e econdmica.

Ainda, a ascensdo de grandes escandalos envolvendo corrupcdo de companhias
nacionais na ultima década refor¢a a necessidade e a preméncia do amadurecimento do tema,

com a constru¢ao de fundamentos doutrinarios solidos e consolidacao da jurisprudéncia.

Enquanto a inseguranca juridica relativa a sucessao de dividas oriundas da LAC
persiste, potenciais investidores nacionais e estrangeiros tendem a evitar 0s riscos
decorrentes da falta de clareza na conjugac¢do entre LAC e LRF, deixando, em tltima analise,

de injetar dinheiro novo em sociedades em crise.

A recente reforma legislativa na LRF, a ser tratada neste trabalho, buscou pacificar a
questdo no sentido de que ndo deve haver sucessdo de passivo anticorrup¢ao no ambito da
venda de bens em processos de recuperagao judicial. No entanto, a questao tem sido objeto
de discussdo, inclusive em decorréncia dos motivos que levaram ao veto presidencial
especificamente em relacdo a sucessdo de obrigagcdes anticorrup¢do, € ainda ndo foi
amplamente testada pelos tribunais — ao menos em casos de relevo —, estando longe de estar

pacificada.

Por tais razdes, a aparente antinomia entre os regramentos estudados torna
imprescindivel a andlise do tema, inclusive quanto aos limites da sucessao da multa
administrativa e da reparagdo de danos sancionados pela LAC no ambito da LRF, mediante
o estudo das regras de sucessao dispostas nas referidas normas, seus principios, objetivos e
finalidade social, bem como dos critérios para a solugdo da aparente antinomia posta. Busca-
se que, com o amadurecimento da doutrina sobre o tema, se possa estimular e contribuir com

a evolugdo positiva da matéria na pratica.
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2. A LRF E O TRATRAMENTO POR ELA CONFERIDO A SUCESSAO DE
OBRIGACOES NO AMBITO DA VENDA DE BENS EM ACOES DE
RECUPERACAO JUDICIAL

2.1. Consideracoes gerais sobre a LRF: historico legislativo e finalidade

Por muito tempo, a concordata foi o tinico caminho juridico para que empresas em
crise buscassem sua sobrevivéncia. No direito brasileiro, a primeira concordata instituida foi
a suspensiva, correspondente aquela em que o falido tinha restituida a livre administragao
de seus bens no decorrer do processo falimentar, sendo sua concessdo sujeita a concordancia
dos credores, nos termos do art. 847 do Cddigo Comercial® (atualmente revogado nessa

parte).

Além disso, o Codigo Comercial também previa a possibilidade da concessdao de
moratoria aquele comerciante que provasse certa impossibilidade de satisfazer de pronto as
obrigagdes contraidas, em decorréncia de acidentes extraordindrios imprevistos ou de forca

maior, nos termos do também j4 revogado art. 898 do Codigo Comercial®.

Em 24 de outubro de 1890, o Decreto n® 917 introduziu no ordenamento juridico
brasileiro a concordata preventiva, objetivando evitar a declaragdo de faléncia mediante
medida requerida preventivamente, dividida em concordata preventiva extrajudicial
(firmada entre credor e devedora extrajudicialmente, com a posterior homologacao judicial)

e concordata preventiva judicial (levada diretamente a efeito perante o juiz).

O instituto da concordata acabou por ser consolidado por meio da Lei n® 2.024 de 17
de novembro de 1902, tendo sido posteriormente regulado pelo Decreto n® 5.746 de 9 de
dezembro de 1929 para, finalmente, sofrer novas alteragdes com a promulgacao do Decreto-

Lein® 7.661 de 21 de junho de 1945 (“Decreto-Lei”).

3Art. 847 - Lida em nova reunifio a sentenga arbitral, se passara seguidamente a deliberar sobre a concordata,
ou sobre o contrato de unido (art. 755).
Se ainda nesta reunido se apresentarem novos credores, poderdo ser admitidos sem prejuizo dos ja inscritos
e reconhecidos: mas se ndo forem admitidos ndo poderdo tomar parte nas deliberagdes da reunido; o que todavia
ndo prejudicara aos direitos que lhes possam competir, sendo depois reconhecidos (art. 888).
Para ser valida a concordata exige-se que seja concedida por um niimero tal de credores que represente pelo
menos a maioria destes em numero, e dois tergos no valor de todos os créditos sujeitos aos efeitos da concordata.
*Art. 898 - S6 pode obter moratdria o comerciante que provar, que a sua impossibilidade de satisfazer de pronto
as obrigagdes contraidas procede de acidentes extraordinarios imprevistos, ou de for¢a maior (art. 799), e que
ao mesmo tempo verificar por um balango exato e documentado, que tem fundos bastantes para pagar
integralmente a todos os seus credores, mediante alguma espera.
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O Decreto-Lei veio a ser conhecido como a antiga Lei de Faléncias e teve vigéncia
por cerca de seis décadas, até a entrada em vigor da atual Lei de Recuperagao Judicial — a
LRF — em 2005. Nos termos do Decreto-Lei, a concordata passou a ser considerada favor
judicial concedido ao devedor de boa-fé pelo Estado, na figura do juizo, ndo mais
necessitando da aprovagdo prévia dos credores. Nesse regime, o juizo podia conceder a

moratéria da divida ou a remissdo parcial de pagamentos.

Contudo, com o passar dos anos, a concordata, tal como disposta no Decreto-Lei,

mostrou-se instituto ineficiente para proporcionar a recuperagdo de sociedades em crise.

Do ponto de vista da faléncia, o procedimento disposto no Decreto-Lei era
excessivamente moroso e, em geral, ndo possibilitava o alcance dos seus objetivos,
resultando muitas vezes que a liquidacao se desse muitos anos apds a decretagdo da faléncia,
quando os ativos da falida j& estavam deteriorados ou ultrapassados. A titulo
exemplificativo, apenas se permitia efetuar a liquidagdo dos ativos da devedora falida depois
que a fase de verificagdo de créditos e de arrecadagdo de bens fosse encerrada, sendo que a
liquidacdo era obstada até que o sindico apresentasse seu relatorio descrevendo os ativos e

passivos envolvidos no procedimento (art. 114 do Decreto-Lei), o que poderia levar muitos anos.

No que toca a reestruturacao de dividas, as vias de satisfacao dos créditos no Decreto-
Lei mediante remissao parcial dos pagamentos ou moratoria da divida se mostravam
restritas, o que se tornou cada vez mais evidente diante da crescente complexidade das crises
empresariais as quais as sociedades poderiam estar submetidas. Nao bastasse, a concordata
limitava as novas condi¢gdes de pagamento apenas aos credores quirografarios, restringindo

substancialmente o escopo da reestruturagao do endividamento.

Ainda, o fato de que a concordata poderia ser conferida pelo juiz sem que os credores
pudessem ter voto, mediante a mera presuncao de boa-fé do empresario, acabou por tornar
tal instituto suscetivel de ser utilizado por empresarios de ma-fé para desviar ativos e protelar

sua faléncia, como ensina Marcelo Barbosa Sacramone”:

Outrossim, esse beneficio legal era conferido independentemente da
vontade dos credores. Condicionava-se a concessao da concordata apenas
a boa-fé do empresario, a qual era presumida. Como ndo havia nenhuma
consideragdo sobre a viabilidade econdmica da empresa, a concordata
acabou sendo utilizada pelo empresario de ma-fé e acometido por crise
irreversivel como forma de protelar a sua faléncia, desviar bens e fraudar
credores.

SSACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperacdo de empresas e faléncia. 3. ed. Sdo
Paulo: Saraivalur, 2022. E-book Kindle.
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Assim como aponta Amador Paes de Almeida®, o Decreto-Lei mostrou-se, enfim,
incapaz de viabilizar a adequada satisfagdao dos interesses envolvidos no procedimento de

insolvéncia:

A concordata, malgrado constituir-se no instrumento juridico
indispensavel a recuperagao econdmico-financeira dos empresarios, com o
correr do tempo foi-se mostrando inadequada, entre outras coisas, por ndo
assegurar ao devedor os recursos financeiros fundamentais para a
manutengdo de estoques e continuacao da atividade empresarial. De outro
lado, sem garantia efetiva de receber seus créditos, as instituigdes
financeiras recusavam-se, sistematicamente, a financiar atividade negocial
de concordatarios, tornando impraticavel o fiel cumprimento das
obrigacdes destes, o que, na pratica, culminava na convolacdo da
concordata em faléncia, com prejuizos insanaveis para o devedor,
fornecedores e empregados. Além disso, o Decreto-lei n. 7.661/45,
malgrado o esfor¢o jurisprudencial, mostrava-se extremamente timido nas
opgdes negociais destinadas a efetiva recuperagdo de empresas.

Diante desse cenario, no inicio da década de 1990, o Ministério da Justiga criou uma
Comissao voltada a elaborar um projeto de reforma da legislagao relativa a insolvéncia. Foi
apresentado o anteprojeto a Camara dos Deputados em 1993, o qual foi posteriormente
aprovado e encaminhado ao Senado Federal sob o nimero PCL n° 71/2003. Apds
remodelagdo liderada pelo Senador Ramez Tebet, o projeto foi finalmente aprovado tanto

pelo Senado Federal como pela Camara dos Deputados.

Finalmente, em 9 de fevereiro de 2005, o Presidente da Reptblica sancionou a LRF
e instituiu a recuperacao judicial no ordenamento juridico brasileiro, cujo objetivo ¢ o de
recuperar a devedora em crise econdmico-financeira e viabilizar a superagdo da crise de
modo a permitir a manuten¢ao da fonte produtora, de empregos e de credores, preservando

tanto a empresa, sua fungdo social e o estimulo 4 atividade econdmica (art. 47 da LRF’).

Foram doze os principios enumerados pelo Senador Ramez Tebet em seu relatorio

enviado para a Comissdao de Assuntos Economicos para nortear LRF e que devem ser
. ~ 8./t ~ e ~ .

observados para a sua aplicacao®: (i) preservacdo da empresa; (ii) separagdao dos conceitos

de empresa e de empresario; (iii) recuperagdo das sociedades e empresarios recuperaveis;

SALMEIDA, Amador Paes de. Curso de faléncia e recuperagdo de empresa. 28. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2017.
p- 320-321.

"Art. 47. A recuperagdo judicial tem por objetivo viabilizar a superagdo da situagdo de crise econdmico-
financeira do devedor, a fim de permitir a manutencdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e
dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacdo da empresa, sua fungdo social e o estimulo a
atividade economica.

80S PRINCIPIOS que orientaram Tebet na anélise da nova Lei de Faléncias. Agéncia Senado, Senado Noticias,
14 maio 2004. Disponivel em https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2004/04/14/os-principios-que-
orientaram-tebet-na-analise-da-nova-lei-de-falencias-360822899. Acesso em 15 maio 2023.
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(iv) retirada do mercado de sociedades ou empresarios nao recuperaveis; (v) protecao aos
trabalhadores; (vi) redu¢do do custo de crédito no Brasil; (vii) celeridade e eficiéncia dos
processos judiciais; (viii) seguranca juridica; (ix) participacdo ativa dos credores; (x)
maximizacdo do valor dos ativos do falido; (xi) desburocratizagdo da recuperacido de
microempresas e empresas de pequeno porte; e (Xii) rigor na puni¢do de crimes relacionados

a faléncia e a recuperagao judicial.

Como se v¢, relevante principio norteador da LRF ¢ a preservacdo da empresa, em

razdo de sua fungdo social e em beneficio da geracdo de riqueza, emprego e renda’.

Além disso, a LRF conferiu participacdo dos credores no procedimento da faléncia e
da recuperacdo judicial, os quais passaram, dentre diversos outros poderes e faculdades, a
atuar na fiscalizagdo dos procedimentos de insolvéncia, a analisar a liquidagdo dos ativos na
faléncia, a verificar a viabilidade econdmica da recuperanda e deliberar sobre a aprovacao

ou nao do plano de recuperacao judicial.

No mais, destaca-se que, desde os primoérdios da LRF, o legislador demonstrou sua
preocupacdo com a seguranca juridica que a envolveria, elencando tal principio como
norteador da lei e pretendendo expressamente que fossem dadas as normas a clareza e a

precisdo necessarias para evitar a multiplicidade de possibilidades de interpretagao.

Dentre as inovagdes legais da LRF, Eduardo Secchi Munhoz!° discorreu que uma de
suas inovagdes mais importantes foi a desoneracao dos 6nus e obrigagdes da devedora no
ambito de alienacdes na recuperagdo judicial e na faléncia, observados os critérios
especificos para tanto. O autor explica que o regime anterior ndo distinguia empresa de
empresario, acabando por punir a empresa por obrigagdes inadimplidas pelo empresario e

ocasionando uma situagdo em que todas as partes envolvidas eram prejudicadas:

A orientacdo adotada no regime anterior revelava que o legislador ndo
distinguia empresa de empresario, punindo-se a primeira pelas obrigacdes
inadimplidas pelo segundo. O modelo adotado conduzia a um jogo em que
todos perdiam; em vista da sucessdo tributaria e trabalhista, a unidade
produtiva ndo era alienada, comprometendo-se a manutencdo dos

Conforme ensina Alexandre Lazzarini: “o principio da preservagido da empresa, acolhido na Lein. 11.101;05,
da uma nova caracteristica a empresa, deslocando-se de uma condicdo limitada ao interesse de seus socios,
para elevar ao patamar de interesse publico, ou seja, passa a ser considerada como uma institui¢ao e ndo mais
uma relagdo de direito contratual. Deixa de ter a dependéncia da vontade dos socios para, no caso, passar a
atender outros interesses (a fungdo social, os empregados, os credores etc.) que se sobrepdem ao interesse
dos socios” (LAZZARINI, Alexandre A. Reflexdes sobre a recuperagdo judicial de empresas. /n: DE
LUCCA, Newton;, DOMINGUES; Alessandra de Azevedo; ANTONIO, Nilva M. Leonardi (Coords.).
Direito recuperacional: aspectos tedricos e praticos. Sao Paulo: Quartier Latin, 2009. v. 2, p. 124-125).

IYMUNHOZ, Eduardo Secchi. Comentario ao art. 60. /n: SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO,
Antdnio Sérgio A. de Moraes. Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101/2005.
2. ed. rev. atual. e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2007. p. 297.
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empregos € o pagamento de novos tributos; o proprio pagamento das
obrigagdes inadimplidas pelo empresario anterior também era
impossibilitado, ja que ndo se levantavam os recursos que agora poderao
ser auferidos com a alienagao.

Também nesse sentido — referindo-se a faléncia, mas cuja logica ¢ aplicavel a
recuperacdo judicial —, apontam Eronides Aparecido Rodrigues dos Santos e Marcelo

Barbosa Sacramone!':

A quase perpetuagdo dos processos falimentares era, em grande parte,
motivada pela confusdo da pessoa do empresario com a empresa. A
identificacdo entre o devedor e a atividade empresarial por ele exercida
carreava ao adquirente dos bens do falido as obrigagdes anteriormente
existentes, notadamente as tributdrias e as trabalhistas. A inseguranca
obrigacional afastava os interessados em aquisi¢des, em detrimento de uma
célere liquidagdo, da manutengao por terceiro da atividade desenvolvida,
da maior satisfagdo de credores e de eventual extingdo das obrigagdes do
devedor.

Recentemente, a LRF sofreu relevantes alteragdes'”> mediante a promulgagio da Lei
n° 14.112 de 24 de dezembro de 2020, voltada a atualizar a legislagdo referente a recuperacao
judicial, a recuperagdo extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresaria,

contando com vacatio legis de 30 dias a partir de sua publicagio'.

Nos termos do §1° do art. 8° da Lei Complementar n® 95/98'4, a contagem dos prazos
para a entrada em vigor de leis que estabelecam periodo de vacancia se faz com a inclusao

da data de publicagdo e do ultimo dia de prazo, entrando em vigor no da subsequente a sua

''SACRAMONE, Marcelo Barbosa; SANTOS, Eronides Aparecido Rodrigues dos. A sociedade de credores
no processo falimentar. /n: ELIAS, Luis Vasco (Coord.). 10 anos da Lei de recupera¢do de empresas e
faléncias: reflexdes sobre a reestruturagdo empresarial no Brasil. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015. p. 123-138.

12Sobre a importancia da reforma, veja-se: TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de. A necessaria reforma
da Lei de Recuperagdo de Empresas. Revista do Advogado, Sdo Paulo, ano 36, n. 131, p. 171-175, out. 2016.

3A aprovagdo da Lei pela CAmara dos Deputados foi motivo de ampla divulgacdo, tal como as demais fases
de sua entrada em vigor. Nesse sentido, veja-se: PUPO, Amanda; TURTELLI, Camila. Camara aprova nova
Lei de Faléncias para agilizar processos de recuperacdo judicial. O Estado de S. Paulo, Sao Paulo, 26 ago.
2020. Disponivel em: https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,camara-aprova-texto-base-de-nova-lei-
de-falencias-para-agilizar-processos-de-recuperacao-judicial,70003414292. Acesso em: 15 maio 2023; e
CHEGA ao Senado projeto que atualiza a Lei de Faléncias. Agéncia Senado, Senado Noticias, 27 ago. 2020.
Disponivel em: https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2020/08/27/chega-ao-senado-projeto-que-
atualiza-a-lei-de-falencias. Acesso em: 15 maio 2023.

Y“Art. 8° A vigéncia da lei serd indicada de forma expressa e de modo a contemplar prazo razoével para que
dela se tenha amplo conhecimento, reservada a clausula "entra em vigor na data de sua publicacdo" para as
leis de pequena repercussao.

§ 1° A contagem do prazo para entrada em vigor das leis que estabelecam periodo de vacancia far-se-4 com
a inclusdo da data da publicagdo e do ultimo dia do prazo, entrando em vigor no dia subseqiiente a sua
consumagao integral. (Incluido pela Lei Complementar n° 107, de 26.4.2001)
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consumagdo integral. Diante disso, as modificagdes incluidas na LRF pela Lei n°

14.112/2020 entraram em vigor em 23 de janeiro de 2021.

Tal reforma legislativa promoveu modificagdes substanciais na LRF, notadamente,
< . . ‘o aaleral’
mas ndo somente, envolvendo medidas para tornar a faléncia mais célere’”, regras de
alienagdo de ativos, de consolidacdo substancial, de parcelamento fiscal, de conciliacdo e
mediagdo, de apresentacdo de plano de recuperagdo judicial por credores, de quérum
envolvendo a recuperagdo extrajudicial, de financiamento a devedora em recuperacao

judicial,'® além de regras de reconhecimento de processos estrangeiros.

No que diz respeito ao objeto do presente estudo, vale ressaltar que a reforma de 2020
trouxe relevantes modificagdes na LRF no que diz respeito a regra de alienagdo de ativos na
recuperagdo judicial, especialmente no que toca a sucessdo de obrigagdes, conforme se

discorrerd nos itens a seguir.

2.2. Visao geral sobre a venda de bens em recuperacdes judiciais

Diferentemente da faléncia, na qual o devedor ¢ afastado de suas atividades na
sociedade falida (art. 75 da LRF'7), na recuperagdo judicial o devedor permanece

administrando a sociedade recuperanda e perseguindo normalmente seu desenvolvimento (o

ISCEREZETT], Sheila Cristina Neder; FRANCO, Gustavo Lacerda; SERAFIM, Tatiana Flores Gaspar. Breves
notas sobre a realizagdo do ativo na LRF: a busca por uma faléncia mais célere e efetiva. Revista do
Advogado, Sao Paulo, v. 41, n. 150, p. 270-279, jun. 2021.

16Sobre 0 tema, veja-se estudo de Leonardo Adriano Ribeiro Dias e Francisco Satiro: DIAS, Leonardo Adriano
Ribeiro; SATIRO, Francisco. O financiamento do devedor na Lei n°® 14.112/2020: novas davidas. Revista do
Advogado, Séo Paulo, v. 41, n. 150, p. 72-80, jun. 2021.

17Art. 75. A faléncia, ao promover o afastamento do devedor de suas atividades, visa a: (Redagdo dada pela Lei
n°® 14.112, de 2020)

I - preservar e a otimizar a utilizagdo produtiva dos bens, dos ativos e dos recursos produtivos, inclusive os
intangiveis, da empresa; (Incluido pela Lei n° 14.112, de 2020)

IT - permitir a liquidacdo célere das empresas invidveis, com vistas a realocagdo eficiente de recursos na
economia; e (Incluido pela Lei n°® 14.112, de 2020)

IIT - fomentar o empreendedorismo, inclusive por meio da viabiliza¢do do retorno célere do empreendedor
falido a atividade economica. (Incluido pela Lei n® 14.112, de 2020)

§ 1° O processo de faléncia atendera aos principios da celeridade e da economia processual, sem prejuizo do
contraditério, da ampla defesa e dos demais principios previstos na Lei n® 13.105, de 16 de margo de 2015
(Codigo de Processo Civil). (Incluido pela Lei n® 14.112, de 2020)

§ 2° A faléncia ¢ mecanismo de preservagao de beneficios econdmicos e sociais decorrentes da atividade
empresarial, por meio da liquidagdo imediata do devedor e da rapida realocagdo 1til de ativos na economia.
(Incluido pela Lei n° 14.112, de 2020)
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que € conhecido por debtor-in-possession no direito norte-americano), nos termos do art. 64

da LRF'S,

Assim, como regra geral, o empresario ¢ regularmente mantido na condugdo da
atividade empresarial e os 6rgdos sociais da pessoa juridica em recuperagdo permanecem
funcionando nos termos do seu estatuto social e contrato social, ndo podendo serem

substituidos contra sua vontade em decorréncia do pedido de recuperagdo judicial.

A manutencdo do devedor na condugao de suas atividades tem como premissa o fato
de que, normalmente, tende a ser economicamente mais eficiente manter no controle da
empresa em recuperagdo as pessoas que possuem maior conhecimento sobre seu
funcionamento — ou seja, as mais adequadas para a sua gestdo — bem como que possuem
maior interesse na sua recuperacdo. Leva-se em consideracdo, ainda, o fato de que nao
necessariamente a situacao de crise econdmico-financeira que levou a devedora a requerer
recuperagao judicial se deve a uma eventual desidia de seus gestores e administradores,

podendo ter causa em uma multiplicidade de fatores externos.

Além disso, outra premissa para a manuten¢do do controle decorre do fato de que a
devedora ¢ proprietaria de seus ativos, ndo obstante sua crise econdomico-financeira, de modo
que ndo poderia ser expropriada, ainda que por seus credores. Conforme observa Marcelo

Barbosa Sacramone'?:

A regra assenta-se na premissa de que, ainda que esteja em crise
econdmico-financeira, o devedor ¢ proprietario dos ativos € ndo poderia
ser, nem pelos proprios credores, expropriado. A manutencdo do devedor

18Art. 64. Durante o procedimento de recuperagio judicial, o devedor ou seus administradores serdo mantidos
na conduc¢do da atividade empresarial, sob fiscalizacdo do Comité, se houver, e do administrador judicial,
salvo se qualquer deles:
I — houver sido condenado em sentencga penal transitada em julgado por crime cometido em recuperagio
judicial ou faléncia anteriores ou por crime contra o patrimonio, a economia popular ou a ordem econdmica
previstos na legislagdo vigente;
I — houver indicios veementes de ter cometido crime previsto nesta Lei;
III — houver agido com dolo, simulac¢do ou fraude contra os interesses de seus credores;
IV — houver praticado qualquer das seguintes condutas:
a) efetuar gastos pessoais manifestamente excessivos em relagdo a sua situagdo patrimonial;
b) efetuar despesas injustificaveis por sua natureza ou vulto, em relagdo ao capital ou género do negécio, ao
movimento das operacgdes e a outras circunstancias analogas;
¢) descapitalizar injustificadamente a empresa ou realizar operagdes prejudiciais ao seu funcionamento
regular;
d) simular ou omitir créditos ao apresentar a relagdo de que trata o inciso III do caput do art. 51 desta Lei,
sem relevante razdo de direito ou amparo de decisdo judicial;
V — negar-se a prestar informagdes solicitadas pelo administrador judicial ou pelos demais membros do
Comité;
VI — tiver seu afastamento previsto no plano de recuperagdo judicial.
Paragrafo nico. Verificada qualquer das hipoteses do caput deste artigo, o juiz destituird o administrador,
que sera substituido na forma prevista nos atos constitutivos do devedor ou do plano de recuperagdo judicial.

YSACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.
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na condugdo de sua atividade incentiva-o a requerer a recuperacao judicial
por ocasido de sua crise, na medida em que ndo haveria risco de perda de
controle de seus bens.

Note-se, contudo, que a conducdo dos negdcios pela devedora ndo ¢ integralmente
livre, havendo a fiscalizagdo do administrador judicial ¢ do Comité de Credores, se
constituido, nos termos dos arts. 22, 11, ¢*°, 27, 11, a*' e do referido art. 64 da LRF, além do

controle do proprio Poder Judicidrio, com relagdo a eventuais ilegalidades.

Ainda, conforme exposto mais a seguir neste item, embora os credores, 0 juizo € o
administrador judicial ndo tenham ingeréncia de fato na condu¢do das atividades da
recuperanda, a alienacdo de bens que compdem o ativo ndo circulante da recuperanda deve

ser aprovada no ambito do procedimento de recuperacgao judicial.

Além disso, vale notar que, excepcionalmente, o juiz da recuperacdo judicial pode
afastar o devedor ou seus administradores da administracao da sociedade recuperanda, caso
se verifique que sua permanéncia pode comprometer a regularidade do procedimento da

recuperagao judicial, nas hipdteses previstas no art. 64 da LRF.

De um lado, no ambito da faléncia, a rigor os bens da falida sdo vendidos a fim de
levantar recursos para que se viabilize o pagamento dos credores, de acordo com a ordem
legal estabelecida pela LRF. Nos termos do §2° do art. 75 da LRF, incluido mediante a
recente reforma legislativa, a faléncia tem como finalidade preservar beneficios econdmicos
e sociais decorrentes da atividade empresarial, mediante a diluicdo imediata da devedora e

da rapida realocagdo util de ativos na economia.

Por sua vez, no ambito da recuperagdo judicial, a alienacdo de ativos consiste como

regra geral em um meio de recuperacdo da sociedade recuperanda.

20Art. 22. Ao administrador judicial compete, sob a fiscalizagdo do juiz € do Comité, além de outros deveres
que esta Lei lhe impde:
()
IT — na recuperagao judicial:
()
c) apresentar ao juiz, para juntada aos autos, relatorio mensal das atividades do devedor, fiscalizando a
veracidade e a conformidade das informagdes prestadas pelo devedor; (Redagdo dada pela Lei n° 14.112, de
2020)

21Art. 27. O Comité de Credores tera as seguintes atribui¢des, além de outras previstas nesta Lei:
(-
IT — na recuperagao judicial:
a) fiscalizar a administracdo das atividades do devedor, apresentando, a cada 30 (trinta) dias, relatério de sua
situagio;
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A LRF prevé em seu art. 50*? uma série de meios de recuperacio para a devedora, os
quais incluem, dentre outros, a cisdo, a incorporacao, a fusao, a constituicao de subsidiaria
integral, a alteracdo do controle societario, o trespasse do estabelecimento, a dagdo em
pagamento de bens, a constituicao de sociedade de propdsito especifico para adjudicar os

bens da devedora e a venda parcial dos bens da devedora, dentre outros?.

22Art. 50. Constituem meios de recuperagdo judicial, observada a legislagdo pertinente a cada caso, dentre

outros:

I — concessdo de prazos e condigdes especiais para pagamento das obrigagdes vencidas ou vincendas;

II — cisdo, incorporagdo, fusdo ou transformacao de sociedade, constituicdo de subsididria integral, ou cessdo
de cotas ou agdes, respeitados os direitos dos socios, nos termos da legislacdo vigente;

IIT — alterag@o do controle societario;

IV — substituicao total ou parcial dos administradores do devedor ou modificagdo de seus oOrgdos
administrativos;

V — concessdo aos credores de direito de elei¢do em separado de administradores e de poder de veto em
rela¢do as matérias que o plano especificar;

VI — aumento de capital social,

VII — trespasse ou arrendamento de estabelecimento, inclusive a sociedade constituida pelos proprios
empregados;

VIII — redugdo salarial, compensagdo de horarios e redugdo da jornada, mediante acordo ou convengio
coletiva;

IX — dagdo em pagamento ou novagdo de dividas do passivo, com ou sem constitui¢do de garantia propria ou
de terceiro;

X — constituigdo de sociedade de credores;

XI - venda parcial dos bens;

XII — equalizacdo de encargos financeiros relativos a débitos de qualquer natureza, tendo como termo inicial
a data da distribuicdo do pedido de recuperacao judicial, aplicando-se inclusive aos contratos de crédito rural,
sem prejuizo do disposto em legislagdo especifica;

XIIT — usufruto da empresa;

XIV — administragdo compartilhada;

XV — emissao de valores mobiliarios;

XVI - constituigdo de sociedade de propdsito especifico para adjudicar, em pagamento dos créditos, os ativos
do devedor;

XVII - conversdo de divida em capital social; (Incluido pela Lei n® 14.112, de 2020)

XVIII - venda integral da devedora, desde que garantidas aos credores ndao submetidos ou ndo aderentes
condigdes, no minimo, equivalentes aquelas que teriam na faléncia, hipotese em que serd, para todos os fins,
considerada unidade produtiva isolada. (Incluido pela Lei n® 14.112, de 2020)

Blvanildo Figueiredo destaca a importincia da alienagdo de bens na recuperagdo judicial: “A alienagdo de
ativos na recuperacgdo judicial justifica-se, portanto, como medida para geracdo de caixa, e desde que os
recursos obtidos sejam destinados tanto para a redugéo do passivo, como também para capital de giro,12 que
assim possibilite a empresa manter a atividade econémica, restaurando, progressivamente, sua lucratividade.
Além de gerar recursos para fazer frente ao pagamento dos credores, a alienagdo de ativos também pode ser
utilizada como politica de racionalizacdo de despesas, quando a diminui¢do do patrimonio da empresa,
decorrente da cisdo, por exemplo, ou mediante a venda de bens ociosos ou sem destinagdo produtiva direta,
importara em correspondente redugdo de custos” (FIGUEIREDO, Ivanildo. Alienagdo de ativos na
recuperacdo judicial. Revista Brasileira de Direito Comercial, Porto Alegre, v. 1, n. 3, p. 52-88, fev./mar.
2015). No mesmo sentido, aponta Haroldo Malheiros Duclerc Vercosa: “Dar bens em pagamento e novar
dividas do passivo da empresa, com ou sem a constituicdo das garantias correspondentes serdo outros
caminhos na busca da sua recuperacio. E claro que a dagdo em pagamento somente se revela adequada em
rela¢do a bens dos quais a empresa ndo necessite para o desenvolvimento de sua atividade. A venda parcial
de bens que ¢ apresentada em outro inciso do dispositivo em analise se coloca no mesmo plano de
consideragdes” (VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Os meios de recuperagdo judicial. /n: VERCOSA,
Haroldo Malheiros Duclerc (Coord.). Direito comercial: faléncia e recuperagdo de empresas: estudo
integrado com a reforma introduzida pela Lei 14.112/2020. Sao Paulo: Editora Dialética, 2022. v. 6. E-book
Kindle).
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Observe-se que nao ha que se confundir a modalidade de alienagao, descrita no inciso
VII do art. 50 da LRF — “trespasse de estabelecimento” —, se realizado mediante a alienagdo
em forma de unidade produtiva isolada, com o trespasse previsto no Codigo Civil. Quando
da promulgacdo da LRF, nos idos de 2005, ndo havia uma distin¢do tdo clara quanto a tais

modalidades, o que ocasionou, a época, inseguranga juridica quanto essa questao.
Nesse sentido, lecionam Céssio Cavalli e Ayoub?*:

Um dos meios de recuperagdo judicial mais importantes consiste na
alienagdo ou arrendamento de unidades produtivas isoladas, previsto no
art. 50, VII, da LRF. Apesar de a Lei 11.101/2005 referir-se a esse meio de
recuperacdo como sendo o trespasse de estabelecimento da empresa
devedora, deve-se distinguir com muita clareza a sua disciplina legal
daquela outra que trata da venda de estabelecimento fora da recuperacdo
judicial. Quando da promulgagdo da Lei 11.101/2005, as notas distintivas
entre um e outro instituto ndo eram suficientemente claras, o que gerou
incerteza quanto a interpretacdo dos dispositivos legais relativos a esse
meio de recuperacdo em importantes casos de recuperacdo judicial.
Atualmente, apos a consolidacdo jurisprudencial, pode-se afirmar que a
disciplina da alienag@o ou arrendamento de uma unidade produtiva isolada
na recuperacao judicial é bastante distinta daquela relativa ao contrato de
trespasse.

Embora, no ambito da recuperacao judicial, o devedor permane¢a administrando a
sociedade em recuperacao apos o protocolo do pedido, esse esta sujeito a limitagdes voltadas

a garantir a prote¢do do interesse de seus credores e o sucesso da recuperagao judicial.

Nessa esfera, o devedor ndo pode livremente alienar ou onerar bens ou direitos de

seu ativo ndo circulante, nos termos do art. 66 da LRF?, cujo caput se reproduz abaixo:

HAYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Cassio. A construcdo jurisprudencial da recuperagdo judicial de
empresas. 4. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2020. E-book Kindle.

ZArt. 66. Apos a distribuigdo do pedido de recuperacio judicial, o devedor nio podera alienar ou onerar bens
ou direitos de seu ativo ndo circulante, inclusive para os fins previstos no art. 67 desta Lei, salvo mediante
autorizagdo do juiz, depois de ouvido o Comité de Credores, se houver, com excegdo daqueles previamente
autorizados no plano de recuperagao judicial. (Redagdo dada pela Lei n° 14.112, de 2020)

§ 1° Autorizada a alienagdo de que trata o caput deste artigo pelo juiz, observar-se-a o seguinte: (Incluido
pela Lei n° 14.112, de 2020).

I - nos 5 (cinco) dias subsequentes a data da publicacdo da decisdo, credores que corresponderem a mais de
15% (quinze por cento) do valor total de créditos sujeitos a recuperagdo judicial, comprovada a prestagdo da
caucdo equivalente ao valor total da alienacdo, poderdo manifestar ao administrador judicial,
fundamentadamente, o interesse na realizagdo da assembleia-geral de credores para deliberar sobre a
realizag@o da venda; (Incluido pela Lei n°® 14.112, de 2020).

II - nas 48 (quarenta e oito) horas posteriores ao final do prazo previsto no inciso I deste paragrafo, o
administrador judicial apresentara ao juiz relatorio das manifestagdes recebidas e, somente na hipotese de
cumpridos os requisitos estabelecidos, requerera a convocacdo de assembleia-geral de credores, que sera
realizada da forma mais célere, eficiente e menos onerosa, preferencialmente por intermédio dos instrumentos
referidos no § 4° do art. 39 desta Lei. (Incluido pela Lei n® 14.112, de 2020)
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Art. 66. Apos a distribuicao do pedido de recuperagdo judicial, o devedor
ndo podera alienar ou onerar bens ou direitos de seu ativo néo circulante,
inclusive para os fins previstos no art. 67 desta Lei, salvo mediante
autorizagdo do juiz, depois de ouvido o Comité de Credores, se houver,
com excecao daqueles previamente autorizados no plano de recuperagdo
judicial. (Redagdo dada pela Lei n° 14.112, de 2020)

Conforme leciona Sérgio Campinho?®, “o ativo ndo circulante é composto por ativo
realizavel a longo prazo, investimentos, imobilizado e intangivel (inciso II, do §1° do art.
178, da Lei n. 6.404/76)”. Sdo considerados ativos ndo circulantes “aqueles destinados a
comercializagdo pelo empresario devedor no desenvolvimento de sua atividade

empresarial .

Em geral, o patrimonio da devedora tem como uma de suas fungdes garantir o sucesso
do procedimento de recuperacao judicial. Permitir sua livre alienagdo sem qualquer controle
judicial ou fiscalizagdo das partes interessadas no procedimento poderia aumentar o risco de
inadimplemento dos credores, trazer riscos & manutencao das atividades da sociedade em
recuperagdo, ou até mesmo viabilizar o esvaziamento de bens pela recuperanda, o que se

busca evitar com essa medida.

Contudo, ¢ possivel — e muitas vezes se faz comum — que se tenha cenario no qual a
alienacdo de ativos ndo circulantes pela recuperanda se mostra necessaria para viabilizar a
recuperag¢do judicial ou a manuten¢do das suas atividades, uma vez que a venda pode ser um
meio eficiente para levantar capital a ser revertido beneficamente para as atividades da

devedora e/ou para o pagamento de seus credores.

Diante disso, a LRF permite a alienag¢do de ativos ndo circulantes da devedora em
duas hipdteses: (i) caso a venda seja realizada mediante autorizacdo do juiz, depois de ouvido

o Comité de Credores, se houver; ou (ii) caso a venda se dé mediante autorizagdo por meio

§ 2° As despesas com a convocagdo ¢ a realizagdo da assembleia-geral correrdo por conta dos credores
referidos no inciso I do § 1° deste artigo, proporcionalmente ao valor total de seus créditos. (Incluido pela
Lein® 14.112, de 2020)
§ 3° Desde que a alienacao seja realizada com observancia do disposto no § 1° do art. 141 e no art. 142 desta
Lei, o objeto da alienagéo estara livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessdo do adquirente nas obrigagdes
do devedor, incluidas, mas ndo exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria, administrativa, penal,
anticorrupgdo, tributaria e trabalhista. (Incluido pela Lei n°® 14.112, de 2020)
§ 4° O disposto no caput deste artigo ndo afasta a incidéncia do inciso VI do caput e do § 2° do art. 73 desta
Lei. (Incluido pela Lei n° 14.112, de 2020)

2CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperacdo de empresa. 13. ed. Sdo Paulo:
Saraivalur, 2023. E-book Kindle.

Y’SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.
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do plano de recuperagao judicial que vier a ser aprovado pelos credores e homologado pelo

juizo da recuperagao judicial.

Antes da reforma da LRF, a redaciio anterior do art. 66 da LRF?® previa que, ao
autorizar a alienacdo do ativo, o juiz deveria reconhecer a evidente utilidade da medida. Essa
redacdo foi excluida no a&mbito da reforma. No entanto, a fundamentagdo a ser empregada
na autorizagdo naturalmente deve sopesar a pertinéncia e¢ utilidade da venda, conforme

observa Sérgio Campinho:?’

A nova redagdo dada pela Lei n. 14.112/2020 retirou do texto normativo
do caput do art. 66 a referéncia a “Evidente utilidade” a embasar a
mencionada decisdo judicial. Mas nem por isso a utilidade deve deixar de
ser perquirida e considerada na autorizagdo judicial para a alienagdo ou a
oneragdo pleiteada pelo devedor. A logica da decis@o orienta-se pelos
principios e fins estabelecidos no art. 47 da Lei n. 11.101/2005. Assim ¢
que os atos em questdo deve ser uteis para a recuperagao judicial, ou seja,
para a manuten¢ao da empresa em funcionamento. Esse € o racional que se
deve exigir da autorizagdo do juiz.

Considerando que, como exposto, a oneracdo ou a alienacdo de bens do ativo
circulante da devedora podem trazer consequéncias ao procedimento da recuperacao
judicial, seja por acarretar potencial redu¢do do patrimdénio da devedora, seja ainda por
eventualmente impactar nas atividades da recuperanda, a LRF passou a prever um
procedimento de impugna¢do de sua realizacdo, previsto no §1° do art. 66 da LRF. Em
sintese, credores que corresponderem a mais de 15% (quinze porcento) do valor total dos
créditos sujeitos a recuperagdo judicial passaram a poder manifestar fundamentadamente ao
administrador judicial o interesse na realizagdo de uma assembleia geral de credores para
deliberar sobre a venda, desde que comprovem a prestagdo de caugdo equivalente ao valor
total da alienagdo (de modo a ressarcir a recuperanda por eventuais prejuizos decorrentes do
atraso na venda). Cumpridos os requisitos, o administrador judicial deve solicitar a

convocagdo da assembleia, cujas custas sdo de responsabilidade dos credores requerentes>’.

2Conforme redagdo anterior: Art. 66. Apos a distribuigdo do pedido de recuperagdo judicial, o devedor ndo
poderé alienar ou onerar bens ou direitos de seu ativo permanente, salvo evidente utilidade reconhecida pelo
juiz, depois de ouvido o Comité, com excecdo daqueles previamente relacionados no plano de recuperagio
judicial.

PCAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperagdo de empresa, cit. Também nesse
sentido: DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Comentarios aos artigos 64 a 69. In: TOLEDO, Paulo Fernando
Campos Salles (Coord.). Comentarios a lei de recuperagdo de empresas. Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil,
2021. E-book Kindle.

3Criticando o procedimento criado, sob a oOtica de que burocratiza a alienagio de ativos e torna-a menos
atraente, veja-se: DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na recuperagdo judicial e na faléncia. 2.
ed. Rio de Janeiro: Forense, 2022. E-book Kindle.
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Ainda, nos termos do art. 66-A*', incluido na recente reforma da LRF, a alienacdo de
bens a adquirente de boa-f¢, desde que realizada mediante autorizagdo judicial expressa ou
prevista em plano de recuperacao judicial ou extrajudicial aprovado, ndo podera ser anulada
ou tornada ineficaz ap6s a consumacgao do negdcio juridico com o recebimento dos recursos
correspondentes pela devedora. Tal disposi¢do foi incluida com a finalidade de conferir
segurancga juridica ao adquirente do bem, como lecionam Sérgio Campinho®? e Manoel

Justino Bezerra Filho®, respectivamente:

O preceito vem na mesma linha do §2° do art. 73 acima referido, com o
claro proposito de conferir seguranca juridica aqueles que adquiram bens
na recuperacdo judicial ou financiem o devedor em recuperagdo judicial,
conferindo a estabilizag¢do necessaria ao ato.

Para que haja interesse do investidor em efetuar negécios durante a
recuperagdo judicial, possibilitando assim a indispensavel entrada de
dinheiro novo, a Lei deve oferecer a necessaria seguranga juridica, de
forma soélida e objetiva. Este artigo acaba por confirmar aquilo que ja vem
disposto no §2° do art. 73, conforme acima examinado. Ou seja, mesmo
naquele caso de decreto de faléncia por esvaziamento patrimonial da
empresa, ainda assim esse fato “ndo implicara a invalidade ou a ineficacia
dos atos”. Neste aspecto, a Lei trouxe seguranca ao adquirente, que tem a
garantia de que os atos praticados ndo serdo invalidados ou declarados
ineficazes.

A garantia da seguranca juridica pretendida pelo art. 66-A tem dois principais
aspectos: evitar danos ao investidor em decorréncia de eventual reversdo da decisdo judicial
que balizou o seu investimento, bem como evitar discussdes sobre sucessao das dividas da
devedora em relacdo ao investidor que adquiriu ativos®*. Essa alteracio legal se mostrou de
relevo, dado que veio a sanar omissdo na LRF quanto a possibilidade de reversao ou anulacao

da venda, o que tendia a ocasionar inseguranca juridica®.

3IArt. 66-A. A alienagdo de bens ou a garantia outorgada pelo devedor a adquirente ou a financiador de boa-
fé, desde que realizada mediante autorizagdo judicial expressa ou prevista em plano de recuperagdo judicial
ou extrajudicial aprovado, ndo podera ser anulada ou tornada ineficaz apds a consumagao do negocio juridico
com o recebimento dos recursos correspondentes pelo devedor.

32CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperagdo de empresa, cit.

3BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed. Sdo Paulo: Thompson Reuters Brasil, 2022. p. 337.

3Nesse sentido, veja-se: FARO, Alexandre Gereto Judice de Mello; VIEIRA, Luita Maria Ourém Sabdia.
Consideragdes acerca do art. 66-A da Lei 11.101/2005. In: OLIVEIRA FILHO, Paulo Furtado de. Lei de
recupera¢do e faléncia: pontos relevantes e controversos da reforma pela Lei 14.112/2020. Indaiatuba-SP:
Editora Foco, 2022. v. 4. E-book Kindle.

3A esse respeito, veja-se: COSTA, Cesar Augusto Rodrigues. Venda de UPI e ativos sem sucessdo. /n:
COSTA, Daniel Carnio; SALOMAO, Luis Felipe; TARTUCE, Flavio (Coords.). Recuperacio de empresas
e faléncia: dialogos entre a doutrina e a jurisprudéncia. 1. ed. Sao Paulo: Atlas, 2021. E-book Kindle.
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Em geral, sdo dois os mecanismos comuns de venda de ativos permitidos a empresas

que estao submetidas a um processo de recuperacgao judicial.

O primeiro mecanismo diz respeito a venda de um conjunto de bens, organizados
em forma de “unidade produtiva isolada” — a chamada “UPI”, definida nos arts. 60 e 60-

A da LRF:

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

Paragrafo-unico. O objeto da alienagdo estara livre de qualquer 6nus e nao
havera sucessdo do arrematante nas obrigacdes do devedor de qualquer
natureza, incluidas, mas ndo exclusivamente, as de natureza ambiental,
regulatoria, administrativa, penal, anticorrupgdo, tributaria e trabalhista,
observado o disposto no § 1° do art. 141 desta Lei. (Redagdo dada pela Lei
n°® 14.112, de 2020)

Art. 60-A. A unidade produtiva isolada de que trata o art. 60 desta Lei
podera abranger bens, direitos ou ativos de qualquer natureza, tangiveis ou
intangiveis, isolados ou em conjunto, incluidas participagdes dos socios.
(Incluido pela Lei n° 14.112, de 2020)

Paragrafo unico. O disposto no caput deste artigo ndo afasta a incidéncia
do inciso VI do caput e do § 2° do art. 73 desta Lei. (Incluido pela Lei n°
14.112, de 2020)

Antes da reforma legislativa, a LRF era silente a respeito da abrangéncia de ativos
que poderiam compor as UPIs, o que possuia o conddo de gerar certa inseguranga sobre a
extensdo da regra de alienagio de dessas unidades®®. A esse respeito, Eduardo Secchi
Munhoz* realizou pertinente critica em publicagdo pouco posterior a entrada em vigor

da LRF:

A primeira dificuldade diz respeito as expressoes “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 proprio;

Em geral, entendia-se que poderia compor a UPI qualquer conjunto de bens a ser

vendido®®. No entanto, a recente reforma incluiu na LRF o referido art. 60-A, caput, o qual

36Sobre o tema, veja-se: TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de; POPPA, Bruno. UPI e Estabelecimento:
uma visdo critica. /n: TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de; SATIRO, Francisco (Coords.). Direito
das empresas em crise: problemas e solu¢des. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012. p. 265-294.

YMUNHOZ, Eduardo Secchi. Comentario ao art. 60, ciz., p. 298.

¥Nesse sentido, dispde Manoel Justino Bezerra Filho: “Quando da promulgacdo da Lei 11.101/05, ndo havia
em nossa literatura juridica qualquer estudo sobre o que significaria UPI, “unidade produtiva isolada”,
defini¢do que foi sendo criada a medida que os processos exigiam tal especificacdo. Na realidade, e de forma
bem simples, o pensamento caminhou no sentido de entender que UPI poderia ser qualquer conjunto de bens
a ser vendido, ndo havendo necessidade de isolamento fatico anterior ou de conjungdo entre tais bens. Ou
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suprimiu tal lacuna ao dispor que as UPIs poderdao abranger bens, direitos ou ativos de
qualquer natureza, tangiveis ou intangiveis, isolados ou em conjunto, incluidas participagdes

de sécios, adotando, como j4 era tendéncia, um conceito amplo da UPI*’

. Conforme apontam
Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea®, “trata-se de ajuste
singelo, mas relevante para garantir a plena seguranca juridica de operagoes de venda das

mais diversas naturezas’.

E relevante destacar que a venda de unidades produtivas isoladas deve
necessariamente estar prevista no plano de recuperagdo judicial, nos termos do referido art.
60 da LRF. Ainda, nos termos do art. 53, I, da LRF*!, a recuperanda deve descrever em seu
plano de recuperagdo judicial pormenorizadamente os meios de recuperagdo que serao
empregados no caso, bem como seu resumo. Conforme expde Marcelo Barbosa

Sacramone®, a aliena¢dio deve ser caracterizada detalhadamente:

Ao ser exigida a concordancia dos credores, ¢ imprescindivel que o plano
de recuperacdo judicial preveja a alienacdo das unidades produtivas
isoladas e as caracterize detalhadamente. Para que possa manifestar seu
voto de modo consciente, o credor devera ter a informagdo precisa dos
meios de recuperagdo judicial. Exige-se, assim, que a previsdo de alienagao
ndo seja genérica para qualquer ativo do empresario, mas esclareca qual
especifico ativo serad alienado, a forma e o preco pelo qual isso podera

seja, UPI seria constituida pelos bens que fossem separados pela empresa para fins de alienac¢do dessa forma”
(BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 324).

Também nesse sentido, apontam Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea: “No inicio
da vigéncia da LREF, a expressao UPI foi interpretada em sentido amplo e funcional, de modo que o processo
de afetagdo dos bens utilizados a atividade econdmica explorada pelo empresario adquiria ares mais flexiveis
e variaveis conforme o caso, ajustando-se a necessidade da recuperanda” (SCALZILLI, Jodo Pedro;
SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperagdo de empresas e faléncia: teoria e pratica na
Lei 11.101/2005. 4. ed. rev., atual e ampl. Sdo Paulo: Almedina, 2023. E-book Kindle).

3Conforme Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea: “Pela redacdo do art. 60-A, a
unidade produtiva isolada submeter-se-a ao teste do mercado, assumindo qualquer configuragdo material,
desde que esteja alinhada com plano de soerguimento do devedor e, especialmente, atenda aos interessados
na aquisi¢do. Pode ser uma marca, um imovel, um maquinario, uma linha de producdo, uma fabrica, um
conjunto de industrias, um crédito. Nessa linha, ¢ perfeitamente possivel vislumbrar uma unidade produtiva
isolada formada por um tinico bem que, sozinho, nada produz, ou um crédito decorrente de uma agéo judicial”
(SCALZILLI, Joao Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.). Na mesma linha, apontando que a principio a UPI podera
ser constituida por qualquer bem ou direito: GALEA, Felipe E. dos Santos; LEITAO, Gustavo dos Reis;
LIMA, Igor Silva de. Venda de UPIs e esvaziamento patrimonial: reflexdes preliminares. Revista do
Advogado, Sao Paulo, v. 41, n. 150, p. 85, jun. 2021.

4SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.

4 Art. 53. O plano de recuperagdo sera apresentado pelo devedor em juizo no prazo improrrogavel de 60
(sessenta) dias da publicacdo da decis@o que deferir o processamento da recuperacdo judicial, sob pena de
convolagdo em faléncia, e devera conter:

I — discriminagdo pormenorizada dos meios de recuperagado a ser empregados, conforme o art. 50 desta Lei,
e seu resumo; (...)
“SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.
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ocorrer. A previsao genérica de alienag@o considera-se ndo escrita e sem
que tenha sido anuida pelo credor.

Ainda, nos termos do art. 60, caput, da LRF, a alienagdo das unidades produtivas

isoladas deve observar o disposto no art. 142 da LRF.

Observadas as regras acima dispostas, a LRF prevé que a alienacao de unidades
produtivas isoladas estara livre da sucessdao do adquirente do ativo nas obrigacdes e dividas

da sociedade em recuperagdo judicial, nos termos de seu art. 60, paragrafo tinico.

O segundo mecanismo diz respeito a venda de ativos isolados (ou seja, que nao
estejam configurados em forma de unidade produtiva isolada), conforme previsto no art. 66
da LRF, ao dispor que a devedora podera alienar bens ou direitos de seu ativo nao circulante,

desde que previamente autorizado no plano de recuperacgao judicial.

A leitura do referido art. 66 da LRF indica que, ao contrario das regras relativas a
alienag¢do de unidades produtivas isoladas — as quais devem ser necessariamente previstas
no plano de recuperacdo judicial —, a LRF permite a aliena¢do de ativos isolados tanto por
meio de autorizagdo judicial, como mediante previsdo no plano de recuperacao judicial que

venha a ser aprovado pelos credores € homologado pelo juizo da recuperagao.

Tal como a hipdtese de alienacdo de unidades produtivas isoladas, a alienacao de
ativos isolados também tem o condao de estar protegida pela ndo sucessdo do adquirente do
ativo nas obrigacdes e dividas da sociedade em recuperacao judicial, nos termos do §3° do
art. 66 da LRF, desde que a alienagdo seja realizada com observancia ao disposto no §1° do

art. 141 e no art. 142 da LRF.

Ainda, ¢ importante ressaltar que a alienacdo de ativos no ambito da recuperacao
judicial ndo visa a preservacao do empresario, administrador, controlador, sdcio ou acionista,
mas sim da sociedade em crise econdmico-financeira, de modo a proteger sua atividade

econdmica.

Assim, a LRF ndo autoriza o esvaziamento da sociedade em recuperacdo judicial para
que os credores a ela sujeitos sejam pagos, considerando que ¢ comum haver no rol geral de
credores aqueles credores extraconcursais, os quais nao se sujeitam aos efeitos da
recuperagdo judicial. Isso porque devem ser preservados os interesses de todos os credores,

e ndo apenas dos credores concursais.

Com isso em vista, a recente reforma legislativa incluiu a venda integral da devedora

como meio de recuperagdo em procedimentos de recuperacdo judicial, mas desde que
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garantidas aos credores ndo submetidos ou ndo aderentes condi¢des, no minimo,
equivalentes aquelas que teriam na faléncia (hipotese em que sera, para todos os fins,
considerada unidade produtiva isolada), nos termos do art. 50, XVIII da LRF. Ressalta-se
que a satisfagdo dos créditos nao sujeitos a recuperacao judicial ndo poderia ser preterida em
beneficio do pagamento apenas dos credores que estdo sujeitos ao procedimento de
recuperagdo, pois tal situacdo violaria os principios da LRF, na medida em que ndo

observaria os interesses de todos os envolvidos.

Tal medida é voltada a conservar o valor do aviamento, evitando a tendente
deteriorag¢do do valor caso a venda se desse no ambito da faléncia, otimizando a satisfagao

de credores*. Nesses termos, veja-se o que discorre Marcelo Barbosa Sacramone**:

A alienacdo do conjunto de estabelecimentos empresariais assegura a
conservagdo do valor do aviamento ou going concern na medida em que a
organizacao realizada pelo empresario agregara valor ao conjunto de bens.
Por seu turno, sua realizagdo no procedimento de recuperagao permite que
o empresario devedor e que tem mais informagdes sobre sua atividade
tenha incentivos para obter melhores ofertas, além de evitar a deterioracao
do valor dos bens e o custo direto que a sua realizagdo no procedimento
falimentar poderia gerar. Nesses termos, ndo apenas a alienagdo integral
dos bens na recuperacao € possivel, como sua pratica deve ser estimulada
para preservar a empresa na mao de arrematantes e satisfazer em melhor
medida os credores. Para tanto, determinou a lei que a venda do conjunto
integral dos bens sera considerada como Unidade Produtiva Isolada para
fins de ndo sucessao em responsabilidades pelo arrematante, nos termos do
art. 60 da Lei.

Reforgando tal logica, o art. 73, VI, da LRF* dispde que o juiz decretara a faléncia
da sociedade recuperanda durante o processo de recuperagdo judicial em casos nos quais
houver esvaziamento patrimonial da devedora que implique liquidagdo substancial da
empresa, em prejuizo de credores ndo sujeitos a recuperagao judicial, inclusive das Fazendas

Publicas.

“Nesse sentido, dispde Manoel Justino Bezerra Filho: “Ao inserir este inc. XVIIL, andou bem o legislador,
adotando o entendimento acima, que resolve de forma objetiva e definitiva a injusta situagdo que, por diversas
vezes ocorreu, de venda integral dos bens, sem qualquer pagamento ao Fisco que, por ndo estar sob os efeitos
da recuperacdo judicial, ndo podia receber o produto da venda e, ao mesmo tempo, via esvair-se todo o
patriménio, caracterizando o que ja se chamou de “fraude legal ao fisco”, sem embargo da contradiciao da
expressdo” (BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperag@o de empresas e faléncias comentada: Lei
11.101/05: comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 260).

“SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.

Art. 73. O juiz decretar4 a faléncia durante o processo de recuperagio judicial:

(...)

VI - quando identificado o esvaziamento patrimonial da devedora que implique liquidag@o substancial da
empresa, em prejuizo de credores ndo sujeitos a recuperagdo judicial, inclusive as Fazendas Publicas.
(Incluido pela Lei n° 14.112, de 2020)



30

A LRF prevé que a liquidagdo ¢ considerada substancial quando ndo forem
reservados bens, direitos ou projecao de fluxo de caixa futuro suficientes a manutencao da
atividade econdmica para fins de cumprimento de suas obrigacdes, facultada a realizagdo de
pericia especifica para essa finalidade (art. 73, §3°, da LRF*’). Considerando que o
esvaziamento patrimonial pode ndo ser necessariamente evidente, hd a previsdo de pericia

especifica para tal constatacdo, sendo ideal que a analise seja casuistica.

A constatacao da liquidagao substancial, frise-se, ndo implicard a ineficacia ou a
invalidade de atos, ainda que se dé a convolagdo em faléncia em decorréncia de
esvaziamento patrimonial. Nesse caso, o juiz determinara o bloqueio do produto de eventuais
alienagdes e a devolugdo a devedora dos valores ja distribuidos, os quais ficardo a disposi¢ao

do juizo (art. 73, §2° da LRF*).

A inclusdo desse dispositivo no ambito da reforma da LRF buscou dar maior
seguranca juridica a aquisi¢ao de bens no ambito de recuperagdes judiciais, garantindo ao
comprador que, mesmo apds a constatacdo de que ocorreu uma liquidagdo substancial da
recuperanda, a venda ainda assim ¢ mantida e o arrematante ndo tera que arcar com o prejuizo
de eventuais consequéncias decorrentes desse reconhecimento, tal como eventuais alegagdes
de desfazimento da venda. Além disso, essa medida tem como finalidade, ainda, assegurar
o pagamento dos créditos da devedora em decorréncia da alienacdo. Nesse sentido, ensina

Marcelo Barbosa Sacramone*®:

A inser¢do do 73, §2° procura assegurar que ndo haja risco a ponto de
comprometer as arrematagcdes de bens e, por consequéncia, a propria
satisfacdo dos créditos de todos os interessados. Por seu turno, a
manutengdo da validade e eficacia das alienagdes ndo prejudicard a
coletividade de credores, mesmo dos nao sujeitos.

Assim, caso a venda de ativos ou unidades produtivas resulte na liquidagdo

substancial da empresa, em prejuizo dos credores ndo sujeitos a recuperacdao judicial,

46§ 3° Considera-se substancial a liquidagdo quando ndo forem reservados bens, direitos ou projecdo de fluxo
de caixa futuro suficientes a manutengdo da atividade econOmica para fins de cumprimento de suas
obrigagdes, facultada a realizagdo de pericia especifica para essa finalidade.  (Incluido pela Lei n°® 14.112,
de 2020)

47§ 2° A hipétese prevista no inciso VI do caput deste artigo ndo implicara a invalidade ou a inefic4cia dos atos,
¢ 0 juiz determinara o bloqueio do produto de eventuais alienagdes ¢ a devolugdo ao devedor dos valores ja
distribuidos, os quais ficardo a disposi¢do do juizo. (Incluido pela Lei n® 14.112, de 2020)

“BSACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.
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inclusive o Fisco, pode haver a decretagdo de faléncia da empresa com o consequente

bloqueio e devolugio dos valores recebidos. A venda, contudo, deve ser mantida®.

2.3. Consideracdes sobre a previsao de nao sucessao de passivos no ambito da venda de
UPIs em recuperacoes judiciais, a luz do art. 60 da LRF, anteriormente a reforma

legislativa

Como forma de incentivar o ingresso de “dinheiro novo” nos caixas das empresas
em crise, a LRF previu mecanismos voltados a viabilizar a venda parcial dos bens e/ou

estabelecimentos da devedora sem sucessdo.

A alienacdo de unidades produtivas isoladas revelou-se relevante meio de
recuperagao em casos nos quais a reestruturagdo envolve a alienagao de ativos da devedora,

restringindo o risco do adquirente do bem alienado no que toca aos 6nus e obrigagdes.

Nesse contexto, o entdo art. 60, paragrafo tnico, da LRF, foi estruturado para permitir
que terceiros adquiram bens da sociedade em recuperagio judicial livres de qualquer 6nus>’
ou sucessdo nas obrigagdes da devedora®!, inclusive aquelas de natureza tributaria e

trabalhista, nos seguintes termos — conforme sua redagdo anterior a reforma legislativa:

Art. 60. Se o plano de recuperagao judicial aprovado envolver alienagao
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 alienagdo estara livre de qualquer onus e ndo
havera sucessao do arrematante nas obrigacoes do devedor, inclusive as de
natureza tributaria, observado o disposto no § 1° do art. 141 desta Lei.

4 A respeito do tema, apontam Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Jodo Pedro Tellechea: “As expressdes
“esvaziamento patrimonial” e “liquidagdo substancial da empresa” — utilizadas pelo legislador no §4° do art.
66 — dependem da realizagdo de operagdes depreciativas do ativo do devedor, razdo pela qual s6 podem ser
empregadas em contextos especificos, nos quais, usualmente, sdo transferidos a terceiros ativos da
recuperanda por valores irrisorios, ocorrendo evidente prejuizo aos credores — sejam eles sujeitos ou néo
sujeitos a recuperagao judicial.” (SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo
Pedro. Recuperagdo de empresas e faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.).

S%Conforme aponta Mariana Vieira de Mello Costa: “Tais Onus deverdo ser levantados pelos orgdos
administrativos competentes mediante oficio do juizo da recuperacdo judicial, ainda que a medida de
constricao tenha sido expedida por juizo diverso. Com tal previsdo, o legislador pretendeu tornar mais atrativo
0 negocio, reduzir os riscos para os adquirentes dos bens alienados pela empresa Recuperanda, e estimular a
concorréncia sobre o ativo a ser alienado” (COSTA, Mariana Vieira de Mello. Capitulo 10 do procedimento
de recuperacdo judicial. /n: VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Faléncia e recuperag¢do de empresas:
estudo integrado com a reforma introduzida pela Lei 14.112/2020. Sao Paulo: Editora Dialética, 2022. v. 6.
E-book Kindle).

S1“Como consequéncia da previsio legal, a alienagdo de bens acarretara o levantamento de todas as constri¢des
ou dnus que recaiam sobre o bem, como penhoras (inclusive decorrentes de créditos ndo sujeitos), tributos e
multas administrativas” (DIAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na recuperagdo judicial e na
faléncia, cit.).
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Assim, a LRF previa, em sua redacao anterior do art. 60, que a venda era considerada
sem sucessao quando (i) estruturada na forma de venda de filial ou unidade produtiva
isolada; (i1) prevista no plano de recuperacao judicial que vier a ser aprovado pelos credores
e homologado pelo juiz; e (iii) promovida sob uma das modalidades de venda judicial
competitiva previstas no artigo 142 da LRF (cuja redagao anterior, como se viu acima, previa

como modalidades de alienago o leildo por lances orais, propostas fechadas e pregdo)2.

Como observa Paulo Penalva Santos>?, um dos grandes avangos do sistema concursal
brasileiro em 2005, com a entrada em vigor da LRF, diz respeito a possibilidade da alienacao
de ativos na recuperacao judicial sem a existéncia de sucessdo do adquirente nas obrigagdes

trabalhistas e tributarias.

Convergindo com o disposto pela LRF, o artigo 133, §1°, II da Lei n°® 5.172/1966
(“Codigo Tributario Nacional” ou “CTN”), incluido pela Lei Complementar n® 118/2005,
igualmente passou a prever — o que se mantém até hoje — a inexisténcia de sucessao tributaria

nos casos de venda de UPI ou filiais nos termos da LRF, dispondo o seguinte:

Art. 133. A pessoa natural ou juridica de direito privado que adquirir de
outra, por qualquer titulo, fundo de comércio ou estabelecimento
comercial, industrial ou profissional, e continuar a respectiva exploragao,
sob a mesma ou outra razdo social ou sob firma ou nome individual,
responde pelos tributos, relativos ao fundo ou estabelecimento adquirido,
devidos até a data do ato: (...)

§ 1° O disposto no caput deste artigo ndo se aplica na hipotese de alienagédo
judicial:
I — em processo de faléncia;

II — de filial ou unidade produtiva isolada, em processo de recuperagdo
judicial.

Note-se, contudo, que conforme a dicgdo do art. 133, §2°, I a IIl do CTN>*, havera

sucessao nas hipoteses em que o adquirente da unidade produtiva isolada for (i) sécio da

32Caso tais requisitos nio fossem cumpridos, a venda era considerada com sucessio, conforme leciona Jorge
Lobo (LOBO, Jorge. Responsabilidade por obrigagdes e dividas da sociedade empresaria na recuperagao
extrajudicial, na recuperacado judicial e na faléncia. Revista de Direito Mercantil, Industrial, Economico e
Financeiro, Sao Paulo, v. 45, n. 144, p. 138-145, out./dez. 2006).

33Conforme aponta em sua Apresentagdo a obra de Cassio Cavalli e Luiz Roberto Ayoub: “Entre as questdes
abordadas, avalia-se um dos grandes avangos do novo sistema concursal, que permite a alienacdo de ativos
na recuperacdo judicial sem que o adquirente responda pelas obrigacdes trabalhistas e tributarias devidas
anteriormente. Ao analisar casos concretos, os autores chegaram a conclusido de que sem o afastamento da
sucessdo trabalhista e tributaria ndo ¢ possivel, na maioria dos casos, recuperar a sociedade empresaria em
dificuldades” (AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Céssio. A construgdo jurisprudencial da recuperagdo
Jjudicial de empresas, cit.).

34§ 2° Nio se aplica o disposto no § 1o deste artigo quando o adquirente for:
I —sécio da sociedade falida ou em recuperagao judicial, ou sociedade controlada pelo devedor falido ou em
recuperagdo judicial;
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falida ou da sociedade em recuperagao judicial, ou por essa controlada; (ii) parente, em linha
reta ou colateral até o 4° grau, consanguineo ou afim, da falida ou da sociedade em
recuperag¢ao judicial, ou de qualquer de seus sdcios; e (iii) identificado como agente da falida

ou da sociedade em recuperagdo judicial, objetivando fraudar a sucessao tributaria.

No que toca especificamente a sucessdo de obrigacdes trabalhistas e decorrentes de
acidentes de trabalho, veja-se que o paragrafo inico ndo era expresso sobre a inexisténcia da

sucessao.

Por esse motivo, apos a promulgacao da LRF em 2005, houve verdadeira inseguranga
juridica quanto a se a alienacdo de uma unidade produtiva isolada de fato blindaria o

adquirente no que toca ao passivo trabalhista da devedora.

Tal imprecisdo normativa foi alimentada pelo fato de que, ao prever a realizagao do
ativo no ambito da faléncia®®, o art. 141, II da LRF dispunha que o objeto da alienagio
permanece livre de sucessdao do arrematante nas obrigacdes da devedora, “inclusive as de
natureza tributdria, as derivadas da legislagdo do trabalho e as decorrentes de acidentes de

trabalho” — conforme sua redagio anterior, nio modificada no que toca ao inciso II°¢:

Art. 141. Na alienacdo conjunta ou separada de ativos, inclusive da
empresa ou de suas filiais, promovida sob qualquer das modalidades de
que trata este artigo:

IT — o objeto da alienacdo estara livre de qualquer 6nus e ndo havera
sucessdo do arrematante nas obriga¢des do devedor, inclusive as de
natureza tributaria, as derivadas da legislacdo do trabalho e as decorrentes
de acidentes de trabalho.

Assim, a auséncia de disposi¢do expressa, no capitulo voltado a recuperagdo judicial,
com relacdo a inocorréncia de sucessdao do passivo trabalhista e decorrente de acidentes de

trabalho quando da venda de unidades produtivas isoladas — diferentemente do capitulo

II — parente, em linha reta ou colateral até o 40 (quarto) grau, consangiiineo ou afim, do devedor falido ou
em recuperag¢do judicial ou de qualquer de seus socios; ou
III — identificado como agente do falido ou do devedor em recuperagdo judicial com o objetivo de fraudar a
sucessao tributaria.

33Sobre tal disposigdo, aponta Ricardo Bernardi: “A regra, conforme consta da Lei 11.101/2005, é de fato
indispensavel para que haja interessados na aquisi¢do da empresa. Interessa aos credores a alienacao, ainda
que ndo possam responsabilizar o adquirente, uma vez que significa maior entrada de recursos na faléncia,
os quais serdo utilizados justamente para pagamento de seus créditos.” (BERNARDI, Ricardo. Comentério
ao artigo 141. In: SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO, Antdnio Sérgio A. de Moraes.
Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101/2005. 2. ed. rev. atual. e ampl. Sdo
Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2007. p. 492).

A nova redagdo do caput do art. 141 é a seguinte: Art. 141. Na alienagdo conjunta ou separada de ativos,
inclusive da empresa ou de suas filiais, promovida sob qualquer das modalidades de que trata o art. 142:
(Redagdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020).
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voltado a faléncia, no qual consta mengao expressa — fez surgir verdadeira duvida aquela
época quanto a se tal omissdo do art. 60 significaria que a sucessao nele prevista encamparia

0 passivo trabalhista.

Sobre a questdo, Eduardo Secchi Munhoz discorreu em publicagdo de 2007°7 que,
ndo obstante a imprecisdo legal, se deveria considerar que a ndo sucessdo abarcaria todas as

obrigagoes da devedora:

A segunda dificuldade decorre da auséncia de mencdo expressa, pelo
paragrafo tnico do art. 60, as “obrigagdes derivadas da legislagdo do
trabalho”, ao contrario do inciso Il do art. 141, que a elas se refere
especificamente. A auséncia de referéncia especifica faria supor que, na
recuperagdo judicial, ocorreria a sucessao do adquirente nas obrigagdes do
devedor derivadas da legislacdo do trabalho?

A resposta que se impde € a da ndo ocorréncia de sucessdo, seja qual for o
critério de interpretacdo adotado. A interpretacdo literal do dispositivo leva
a conclusdo de que a regra geral é a da ndo sucessdo em relagdo “as
obrigacdes do devedor”, seguindo-se a mengao as obrigagdes tributarias
precedida da palavra “inclusive” — ou seja, a ndo-sucessao nao esta restrita
as obrigacdes tributarias, tendo sido estas mencionadas apenas como um
exemplo.

Também sobre a questio, Sérgio Campinho® sustentava que a sucessio legal deveria

englobar todas as obrigagdes da devedora em recuperagao:

Apensar da omissdo, sustentdvamos que a isenc¢do quanto a sucessio do
arrematante era ampla e atingia todas as obrigacdes, inclusive aquelas de
feigdo trabalhista. O texto, a se referir tdo somente as de natureza tributaria,
traduzia, como na atual versdo traduz, uma oragao explicativa, por se tratar,
como se enfatizou, de uma listagem exemplificativa. Qualquer limitacdo
de obrigagdo deveria, pois, ser expressa.

Atualmente, e ap6s tal questdo ser testada nos tribunais nos anos que seguiram a
promulgacio da LRF*, a jurisprudéncia consolidou-se no sentido de que o passivo

trabalhista estava abarcado pelo entdo paragrafo unico do art. 60 da LRF.

S’MUNHOZ, Eduardo Secchi. Comentario ao art. 60, cit., p. 299.

S8CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperagdo de empresa, cit.

%0 Tribunal Superior do Trabalho afirmou em diversas oportunidades que adquirentes de ativos de empresas
em recuperacdo judicial ndo sucedem as obrigacdes trabalhistas da antiga empregadora, em observancia ao
espirito da LRF. Nesse sentido, exemplificativamente: TST, 5% Turma, RR 20900-67.2007.5.04.0019. Relator
Ministro Jodo Batista Brito Pereira. Julgado em 04.05.2011.

®Nesse sentido, Dispds Jorge Lobo: “Para viabilizar a execugdo do plano de recuperagdo, que contemple
alienagdo judicial de estabelecimento, a Lei de Recuperagdo Judicial prevé, taxativamente, que o arrematante
ndo sera responsavel, como sucessor, das dividas trabalhistas, de acidentes do trabalho, fiscais,
previdenciarias, comerciais, civis etc.” (LOBO, Jorge. Lei de recuperagdo de empresas e faléncia. Sao Paulo:
Saraiva, 2005). Também nesse sentido, apontou Sérgio Pinto Martins: “A interpretagdo sistematica da Lei n.
11.101 mostra que o legislador teve por objetivo incluir na alienagdo de bens na recuperagio judicial a
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Note-se ainda que, conforme exposto, embora a regra de nao sucessao prevista pelo
art. 60 da LRF inicialmente tenha sido objeto de questionamentos, tanto sua
constitucionalidade como a regra pela impossibilidade de sucessdo de dividas — inclusive
fiscais e trabalhistas — foram reconhecidas pelo Superior Tribunal Federal no ambito da A¢ado
Direta de Constitucionalidade n°® 3.934°!, na qual o Relator, Ministro Ricardo Lewandowski,

assim sustentou:

Por essas razoes, entendo que os arts. 60, paragrafo unico, e 141, I, do
texto legal em comento mostram-se constitucionalmente higidos no
aspecto em que estabelecem a inocorréncia de sucessdo dos créditos
trabalhistas, particularmente porque o legislador ordinario, ao concebé-los,
optou por dar concre¢do a determinados valores constitucionais, a saber, a
livre iniciativa e a fungdo social da propriedade — de cujas manifestagdes a
empresa ¢ uma das mais conspicuas — em detrimento de outros, com igual
densidade axiologica, eis que os reputou mais adequados ao tratamento da
matéria.

Nesse sentido, foi produzido o Enunciado 47 do Conselho da Justi¢ca Federal, o qual
dispOs que “nas alienagoes realizadas nos termos do art. 60 da Lei n. 11.101/2005, ndo ha
sucessao do adquirente nas dividas do devedor, inclusive nas de natureza tributaria,

trabalhista e decorrentes de acidentes de trabalho” 5%

Na pratica, a seguranca juridica conferida a prote¢do imposta ao bem transferido no
ambito de recuperagdes judiciais para terceiros acabou por se mostrar uma das formas mais

eficazes para a solucdo da crise de companhias.®*

Isso porque, ao assegurar a protecao contra a sucessao das dividas, a LRF acaba por
criar um ambiente seguro para que interessados em participar do processo competitivo assim

o facam.

sucessdo por créditos trabalhistas. Do contrario, teria disposto claramente em sentido diverso” (MARTINS,
Sérgio Pinto. A nova lei de faléncias e suas implicagdes nos créditos dos trabalhadores. /n: ANDRIGHI,
Fatima Nancy; BENETI, Sidnei; ABRAO, Carlos Henrique (Coord.). 10 anos de vigéncia da lei de
recuperagdo e faléncia (Lei n. 11.101/2005): retrospectiva geral contemplando a Lei n. 13.043/2014 ¢ a lei
complementar n. 147/2014. Sao Paulo: Saraiva, 2015. p. 471-494).

SISTF. ADI 3.934, Tribunal Pleno. Data de julgamento: 27.05.2009. Rel. Min. Ricardo Lewandowski.

2CONSELHO DA JUSTICA FEDERAL - CNJ. Enunciado 47. Ministro Coordenador-geral: Ruy Rosado de
Aguiar. Disponivel em: http://www.cjf.jus.br/enunciados/enunciado/102. Acesso em: 15 maio 2023.

A0 dispor sobre a questdo, Paulo Campos Salles de Toledo ¢ Bruno Poppa apontaram que “[a] ampla
aceitacdo da regra do art. 60 ndo deixa de ser uma surpresa, considerando a largueza com que aludida Justica
interpreta regras protetivas dos direitos dos trabalhadores — ao que consta, esse ¢ um efeito da boa
compreensdo do trespasse como meio de recuperagdo” (TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles de;
SATIRO, Francisco. Direito das empresas em crise: problemas e solu¢des. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2012.
p- 280).

%Nesse sentido: BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessdo das dividas
resultantes da Lei Anticorrupgdo (Lei n° 12.846/2013) na recuperacao judicial. Revista do Advogado, Séo
Paulo, v. 36, n. 131, p. 46, out. 2016.
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Esse fator ¢ de extrema relevancia, dado que uma das maiores preocupagdes de quem
busca realizar investimentos no ambito de recuperacdes judiciais € suceder nas obrigacdes
da devedora, o qual, estando em crise econdomico-financeira, tende a ter relevante passivo.

Colocando em termos simples, ensina Manoel Justino Bezerra Filho®:

Um dos grandes temores de quem arremata um bem em juizo € tornar-se
sub-rogado nos 6nus que pesam sobre o bem. Assim, aquele que arremata
um apartamento teme ser obrigado a pagar despesas de condominio em
atraso; aquele que arremata um parque industrial teme responder pelas
obrigagdes trabalhistas; todos temem responder pelas obrigacdes
tributarias e, eventualmente, por outros débitos do devedor.

A limitagdo de sucessao relativa as obrigacdes da recuperanda no &mbito da alienagdo
de seus bens tem como uma de suas finalidades assegurar o principio da preservacdo da
empresa®®, inclusive porque o adquirente pode vir a continuar a desenvolver as atividades
relativas ao ativo adquirido de forma mais eficiente ou mesmo evitando paralizagoes,

consequentemente gerando maior circulagdo de riquezas.

Ainda, a regra da ndo sucessao tende a beneficiar todos os credores e interessados na
recuperacao judicial, dado que tende a majorar o valor do ativo alienado, na medida em que

reduz os riscos do adquirente, conforme discorrido com maior profundidade no Capitulo 4.

Embora historicamente tenha sido muito discutida a existéncia ou ndo de sucessao
dos passivos decorrentes de obrigacdes trabalhistas e tributarias no ambito do art. 60 da LRF
— 0 que veio a se pacificar no sentido de que a regra de nao sucessao abrange tais passivos —
a LRF, até pouco tempo atrds, era omissa quanto a abrangéncia da regra de nido sucessao
prevista no seu art. 60 a passivos de outras naturezas, tais como ambiental, regulatoria,

administrativa, penal e anticorrupgao.

Tal omissdo originou inseguranca a interpretacao do art. 60 da LRF, especialmente
na medida em que os passivos nao previstos pela LRF e que ndo foram amplamente
discutidos pela jurisprudéncia nacional podem corresponder a valores relevantes, em relagao
aos quais compradores de ativos sem sucessdo em sede de recuperagdes judiciais devem

também se preocupar.

BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperagdo de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 323.

% “Trata-se de medida que atende ao principio da preservagio da empresa, e tem o nitido objetivo de estimular
que investidores adquiram estabelecimentos comerciais de sociedades ou empresarios em recuperagdo
judicial, sem o risco de serem responsabilizados por dividas deste” (MELO, Cinira Gomes Lima. Plano de
recuperagdo judicial. Sdo Paulo: Almedina, 2019. E-book Kindle).
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Dentre tais passivos sobre os quais a LRF era omissa, encontrava-se o passivo de

natureza anticorrupcao, cujo estudo esse trabalho busca aprofundar.

Parte da doutrina sobre o tema defende que, ao dispor o art. 60 da LRF que “o objeto
da alienagdo estara livre de qualquer onus e ndo havera sucessdo do arrematante nas
obrigagoes do devedor”, a intengdo do legislador no caso da antiga redagdo da LRF foi de

fato abarcar absolutamente todos os passivos da devedora na regra de nao sucessao.

Sem se referir especificamente aos passivos de natureza anticorrupg¢ao originados em
decorréncia da LAC, Amador Paes de Almeida®’ defendia exatamente essa interpretagio em
seus estudos, argumentando que a regra da ndo sucessdo prevista pelo art. 60 da LRF deve

abranger todos os passivos da devedora alienante do ativo, sem distingao:

Também na recuperagao judicial inexistira sucessdo de obrigacdes gerais,
inclusive trabalhistas. Em que pesem respeito das opinides diversas,
entendemos estender-se a recuperacdo judicial a isengdo de
responsabilidade do adquirente por sucessdo trabalhista. Irrelevante a
circunstancia de o art. 60, paragrafo unico, ndo se referir expressamente
aos créditos de natureza trabalhista. Veja-se a clareza do dispositivo: “o
objeto de alienagdo estara livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessdo do
arrematante nas obrigacdes do devedor...”. Ora, se ndo ha sucessdo do
arrematante nas obrigacdes do devedor, o conteudo da norma ¢ de clareza
cristalina — ndo havera responsabilidade do adquirente por débitos de
quaisquer espécies, inclusive os de natureza trabalhista. Observe-se que a
isencdo de responsabilidade por sucessdo tem o objetivo claro de tornar
vidvel a recuperagdao judicial (...). interpretagdo diversa é, repetimos,
ignorar o sentido da disposi¢cdo — “o objeto da alienagdo estara livre de
qualquer 6nus e ndo havera sucessdo do arrematante nas obrigacdes do
devedor”. Obrigagdes no sentido geral, inclusive, obviamente, trabalhista.
E, outrossim, ndo considerar a propria esséncia da Lei n. 11.101/2005,
pondo em risco seu objetivo fundamental, que é a preservagdo da empresa.

A matéria, contudo, era controversa — especialmente no que toca ao passivo
anticorrup¢ao —, notadamente considerando que a LAC prevé regra no sentido de que havera
sucessao de passivos em certas condigdes por ela especificadas. Visando a dar mais cor a
questdo, em 2019, Mauro Teixeira de Faria sugeriu a comissao de Crise Empresarial, da III
Jornada de Direito Comercial do Conselho da Justica Federal, enunciado sobre o tema, o
qual foi aprovado pelo plenario e ganhou corpo no Enunciado n° 104 do Conselho de Justica
Federal, o qual dispde que “ndo havera sucessdo do adquirente de ativos em relagdo a
penalidades pecuniarias aplicadas ao devedor com base na Lei n. 12.846/2013 (Lei

Anticorrup¢do), quando a alienagcdo ocorrer com fundamento no art. 60 da Lei n.

S ALMEIDA, Amador Paes de. Curso de faléncia e recuperacio de empresa, cit., p. 343-344.
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11.101/2005” %8 A posterior reforma legislativa na LRF, que passou a prever a nio sucessio
de passivos anticorrupcao de forma expressa, buscou pacificar a questdo, como sera

elaborado adiante.

Por fim, destacamos que o §1° do art. 141 da LRF® dispde, desde antes da reforma
(sendo que a referida disposi¢do ndo foi modificada), que havera sucessdo caso o arrematante
seja (1) socio da falida ou sociedade controlada pelo falido; (ii) parente em linha reta ou
colateral até o 4°, consanguineo ou afim, do falido ou de sdcio da sociedade falida; ou (iii)
identificado como agente do falido como forma de fraudar a sucessdo. Embora aplicével a

faléncia, essa regra tende a ser observada também em casos de recuperacio judicial’’.

Essa disposi¢do tem como finalidade naturalmente impedir fraudes no ambito da
venda de ativos — evitando que eventuais partes que possuam informacgdes privilegiadas
sobre os ativos se beneficiem da crise da devedora em beneficio proprio — e foi
acertadamente mantida na LRF de forma a resguardar os interesses de todos os envolvidos
no procedimento. Em geral, a doutrina especializada entende que, independentemente da
norma prevista no §1° do art. 141 da LRF, caso se verifique a pratica de fraude com a
finalidade de burlar as regras previstas na LRF em prejuizo aos credores, se impoe a sucessao

dos passivos’!.

A ndo sucessdo prevista na LRF tem como finalidade fomentar a recuperacao da

sociedade devedora e proteger investidores, ndo podendo servir como um meio de beneficiar

Embora, naturalmente, enunciados ndo sejam vinculantes, possuem grande relevancia legal por consistirem
entendimento amplamente debatido e consolidado por doutrinadores e especialistas sobre o tema.

% Art. 141. Na alienagdo conjunta ou separada de ativos, inclusive da empresa ou de suas filiais, promovida sob
qualquer das modalidades de que trata o art. 142: (Redagdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

I—todos os credores, observada a ordem de preferéncia definida no art. 83 desta Lei, sub-rogam-se no produto
da realizacdo do ativo;

I — o objeto da alienagdo estara livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessdo do arrematante nas obriga¢des
do devedor, inclusive as de natureza tributaria, as derivadas da legislagdo do trabalho e as decorrentes de
acidentes de trabalho.

§ 1° O disposto no inciso II do caput deste artigo nao se aplica quando o arrematante for:

I - s6cio da sociedade falida, ou sociedade controlada pelo falido;

II — parente, em linha reta ou colateral até o 4° (quarto) grau, consangiiineo ou afim, do falido ou de socio da
sociedade falida; ou

IIT — identificado como agente do falido com o objetivo de fraudar a sucessao.

"'Nesse sentido, aponta Manoel Justino Bezerra Filho: “O §1° do art. 141, de forma correta, afasta essa
“blindagem” quando a aquisi¢@o tenha sido feita por pessoas proximas ao devedor, todas relacionadas nos
trés incisos do citado §1° do art. 141. O fato de o art. 141 mencionar apenas “falido”, em nada altera a situagéo
quando se trata de recuperagdo, ante a especifica remissdo consignada no paragrafo ora analisado”
(BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperagdo de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 323-324).

ISCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Unidade produtiva isolada e
sucessao de obrigagoes. Revista do Advogado, Sdo Paulo, v. 41, n. 150, p. 136, jun. 2021.
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indevidamente a devedora, em prejuizo de seus credores e de eventuais outros interessados

na aquisi¢ao do bem.

Segundo Marcelo Barbosa Sacramone’?, o rol do §1° do art. 141 da LRF deve ser

considerado taxativo e ndo comporta interpretacao extensiva:

Como hipdtese excepcional, o rol devera ser considerado taxativo e ndo
comporta interpretacdo extensiva. Entretanto, ndo se justifica a limitagao
do dispositivo aos socios influentes ou com ligacdo direta a administragdo
da pessoa juridica para aumentar a disputa pelos ativos. Qualquer dos
socios € mais provavel que tenha informacao sobre determinado ativo que
qualquer adquirente, de modo que a sucessdo procura evitar o
aproveitamento oportunista da crise econdmico-financeira como uma
oportunidade em detrimento dos demais credores.

Além disso, é razoavel entender, tal como comentam Céssio Cavalli e Ayoub’?, que
a aquisi¢ao de ativos sem sucessao a rigor blinda o adquirente de riscos envolvendo fraude

a execucdo e fraude contra credores’.

Ainda, ao discorrer sobre a alienagao de ativos no ambito da LRF, vale tecer breves
comentarios sobre o Capitulo 11 (ou Chapter 11) da legislagdo americana — ou Bankruptcy
Code, legislagdo que serviu como base para a LRF — o qual igualmente prevé a possibilidade

de aliena¢do de uma empresa ou parte dela como forma de pagar credores e de se recuperar

2SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.

3Nesse sentido: “(...) ndo ha fraude contra credores nem fraude a execucdo no caso de alienagdo de unidade
produtiva isolada, em conformidade com o plano homologado” (AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Cassio.
A construgdo jurisprudencial da recuperagdo judicial de empresas, cit.).

"0s autores destacam, ainda, que a auséncia de sucessdo também se aplica “em caso de drop down, em que a
unidade produtiva ¢é transmitida a uma nova companhia, constituida pela empresa em recuperacdo judicial,
cujas agOes serdo entregues a seus credores ou terceiros” (AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Cassio. 4
construgdo jurisprudencial da recuperagdo judicial de empresas, cit.).

Também nesse sentido, apontam Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea sobre o
tema: “Observados todos os requisitos dispostos na LREF, tais aliena¢des serdo sempre consideradas, para
todos os efeitos, como alienagdes judiciais (art. 142, §8°), isentas, portanto, de risco de sucessao do adquirente
relativamente as dividas do alienante — estando a alienagdo protegida, também, em relagdo a outros riscos,
como o de alegacdo de fraude a execugdo, com a ressalva prevista no art. 73, VI, que sera objeto de analise a
seguir” (SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperagdo de
empresas e faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.). Ainda: TEPEDINO, Ricardo. O trespasse para
subsidiaria (drop down). In: CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de; ARAGAO, Leandro Santos de (Orgs.). Direito
societario e a nova lei de faléncias e recuperagdo de empresas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006. p. 58-83.

Veja-se, ainda, jurisprudéncia sobre o tema: BRASIL. Superior Tribunal de Justiga — STJ. (Terceira Turma).
Recurso Especial 1.440.783. Relator: Ministro Moura Ribeiro. Julgado em 14 de junho de 2016. Disponivel
em: https://www.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/stj/862171943/inteiro-teor-862171953; MATO GROSSO
(Estado). Tribunal de Justica do Estado de Mato Grosso. Agravo de Instrumento 91095/2009. 6* Camara
Civel. Relator: Desembargador Guiomar Teodoro Borges. Julgado em 12 de janeiro de 2009; SAO PAULO
(Estado). Tribunal Regional Federal de 3* Regido — TRF3. Agravo de Instrumento 0026018-
19.2012.4.03.0000. 4* Turma. Relatora: Desembargadora Alda Basto. Julgado em 26 de julho de 2013.



40

financeiramente em procedimentos de insolvéncia, em sua Se¢do 3637°. Nesse sentido, a
Secdo 363(b) do Chapter 11 do Bankruptcy Code regula o arrendamento e a alienagdo de

ativos da devedora.

O §1123 do Chapter 11 prevé que a alienag@o dos ativos deve estar expressa no plano
de recuperacdo. A alienacdo ¢ realizada pelo administrador judicial (frustee) e geralmente se
d4 mediante processo competitivo’®. A possibilidade de aliena¢io pelo administrador
judicial, sem sucessdo e livre de 6nus, é prevista na Sec¢do 363(f)’’ do Chapter 1178. A
aquisi¢cdo de bens sem qualquer sucessdo nas obrigagdes da devedora em processo de
insolvéncia ¢ regra geral do procedimento americano e amplamente reconhecido pela

jurisprudéncia’, em especial a partir do inicio dos anos 2000%°.

GARBI, Carlos Alberto. O stalking horse e os meios de recuperagio judicial no Brasil. Migalhas, 6 abr. 2022.
Disponivel em:  https://www.migalhas.com.br/coluna/novos-horizontes-do-direito-privado/363252/0-
stalking-horse-e-os-meios-de-recuperacao-judicial-no-brasil. Acesso em: 15 maio 2023.

"Nesse sentido: “A legislagdo dos Estados Unidos da América nfo determina um formato especifico para
alienagdo de ativos no Chapter 11, mas os tribunais costumam exigir competi¢ao, geralmente por leildo, antes
de aprovar a venda de ativos do devedor com o objetivo de garantir que a venda alcance o maior valor
possivel. A lei ndo determina o procedimento, cabendo ao juiz decidir qual o formato que mais se adequa
para a venda levando em conta o que estd sendo vendido, observando a sessdo 363 do Chapter 11 do
Bankruptcy Code.” (WALLACH, Armando Lemos. Alienagdo de ativos no processo de recuperacao judicial
— alteragdes introduzidas pela Lei 14.112/2020 — alienagdo por processo competitivo organizado. In:
OLIVEIRA FILHO, Paulo Furtado de (Coord.). Lei de recuperagdo e faléncia: pontos relevantes e
controversos da reforma pela Lei 14.112/2020. Indaiatuba-SP: Editora Foco, 2021. v. 3, p. 73-92. E-book
Kindle).

7711 U.S. Code § 363 - Use, sale, or lease of property
(f) The trustee may sell property under subsection (b) or (c) of this section free and clear of any interest in
such property of an entity other than the estate, only if—

(1) applicable nonbankruptcy law permits sale of such property free and clear of such interest;

(2) such entity consents;

(3) such interest is a lien and the price at which such property is to be sold is greater than the aggregate value
of all liens on such property;

(4) such interest is in bona fide dispute; or

(5) such entity could be compelled, in a legal or equitable proceeding, to accept a money satisfaction of such
interest.

BMARK, Douglas. Section 363 does not apply to chapter 11 plan sales. Jones Day, Dec. 2019. Disponivel em:
https://www.jonesday.com/en/insights/2019/12/section-363-does-not-apply. Acesso em: 15 maio 2023;
DOUGLAS, Mark G. Assets may be sold in bankruptcy free and clear of successor liability. Jones Day, ago.
2020. Disponivel em: https://www.jonesday.com/en/insights/2020/08/assets-may-be-sold-in-bankruptcy-
free-and-clear-of-successor-liability. Acesso em: 15 maio 2023; e COOK, Michael. Successor Liability in §
363 Sales. Harward Law School Blog, on-line. Disponivel em
http://blogs.harvard.edu/bankruptcyroundtable/2016/09/13/1055/. Acesso em: 15 maio 2023.

Nesse sentido: “[a] aquisi¢do de ativos no contexto de um procedimento de insolvéncia, observando-se a
inexisténcia de sucessao de obrigacdes, serve para a remog¢ao de quaisquer 6nus sobre esses ativos. O motivo,
justamente, advém da necessidade de promocao de meios adequados para maximizacdo do valor do objeto
da alienag@o (,,,). Nos Estados Unidos, portanto, a disciplina de aliena¢do de ativos no contexto de uma
recuperacdo judicial tem como regra a aquisi¢do de bens da empresa devedora sem que haja sucessdo de
obrigagdes, o que se encontra pacificado pela jurisprudéncia daquele pais” (FARIA, Mauro Teixeira de.
Recuperacao judicial de empresas e a lei anticorrup¢do: impactos na venda de ativos na recuperacéo judicial
de empresas envolvidas em atos de corrupcdo. Rio de Janeiro: Lumen Iuris, 2019. p.96-99).

80Nesse sentido: “By the mid-2000s, however, the case law at the federal court of appeals level began to make
it clear that, in a properly structured bankruptcy sale or Chapter 11 reorganization, assets could be acquired
free and clear of successor liability” (REED, Michael H. When successor liability and bankruptcy principles
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Como regra geral, em casos regidos pela legislagdo americana, a sucessdao de
obrigacdes anticorrup¢ao em casos de aliena¢ao no ambito de procedimentos de insolvéncia
apenas ¢ admitida nas seguintes hipoteses: o adquirente participou dos atos de corrupgao que
venham a ser descobertos; os dissimulou ao longo do tempo, apods a aquisi¢ao, por meio de
fraude; ndo reportou os atos corruptos a autoridade competente quando tomou ciéncia de sua
existéncia; ou tenham sido realizados atos de corrup¢ao antes da alienacdo, que tenham

resultado em dano efetivo ao erdrio apenas ap0s a aquisi¢io.?!

Conforme apontam Daltro de Campos Borges Filho e Daniel de Andrade Levy®?, o
principal guia relativo a matéria anticorrupgao nos Estados Unidos da América — o Resource
Guide to the FCPA (U.S. Foreign Corrupt Practices Act), preparado e disponibilizado pela
Securities and Exchange Comission e pelo Departamento de Justigca dos Estados Unidos®® —

, € relevante meio para identificar a extensdo da sucessdao no dmbito da legislacdo americana.

No que toca a sucessao, o referido guia indica que, com base em levantamento sobre
o tema, foram adotadas medidas contra sucessores em casos limitados, geralmente
envolvendo violagdes continuadas ou casos em que o adquirente participou diretamente na
violagdo ou ndo impediu sua continuagdo apos a aquisi¢ao:

And DOJ and SEC have taken action against successor companies only in
limited circumstances, generally in cases involving egregious and
sustained violations or where the successor company directly participated
in the violations or failed to stop the misconduct from continuing after the
acquisition.

A titulo de exemplo, o guia indicou caso no qual houve a sucessao de parte que deu
continuidade a um esquema de propina iniciado por sua antecessora, apontando, ainda, ser

mais comum a responsabilizagdo do antecessor do que a do sucessor:

In one case, a U.S.-based issuer was charged with books and records and
internal controls violations for continuing a kickback scheme originated
by its predecessor (...) More often, DOJ and SEC have pursued
enforcement actions against the predecessor company (rather than the
acquiring company), particularly when the acquiring company uncovered
and timely remedied the violations or when the government’s investigation
of the predecessor company preceded the acquisition.

collide. Lexology, July 2016. Disponivel em: https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=7d3e12f0-
79d2-4de6-bcad-f507ddb08cdd. Acesso em: 15 maio 2023).

8IFARIA, Mauro Teixeira de. Recuperacdo judicial de empresas e a lei anticorrup¢do: impactos na venda de
ativos na recuperagdo judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgdo, cit., p. 100.

$BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessdo das dividas resultantes da Lei
Anticorrupgao (Lei n° 12.846/2013) na recuperagao judicial, cit.

$Disponivel em: https://www justice.gov/criminal-fraud/file/1292051/download. Acesso em: 15 maio 2023.
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Por fim, em se tratando da questdo no Brasil, ¢ importante apontar que, nos
primoérdios da LRF, a existéncia de sucessao foi testada no emblematico caso da recuperagao
judicial da Varig®, cujo plano de recuperacio judicial previa a alienagio de ativos por meio

de unidades produtivas isoladas.

Em entrevista sobre a recuperagio judicial da Varig concedida ao Conjur®, o juiz do
caso, Luiz Roberto Ayoub, discorreu sobre o fato de que o caso ajudou a consolidar questoes
relevantes sobre a recuperacao judicial, tais como a consolidacao da constitucionalidade da
LRF e da ndo sucessdo de dividas, lamentando, contudo, a falta de estabilidade da questao

na época:

Ayoub disse que, durante o processo, que durou quase quatro anos e meio,
algumas questdes também ajudaram a consolidar a lei como a manifesta¢ao
do Supremo Tribunal Federal a respeito da constitucionalidade dela e da
ndo sucessdo de dividas caso a empresa tenha ativos alienados. Por um
lado, o juiz avalia como positivas as manifestacdes dos tribunais superiores
quanto a ndo sucessdo de dividas. Por outro, lamenta que a empresa em
recuperagdo ndo tivesse, na época, se beneficiado de um cenario mais
estavel e de uma cultura de nio sucessdo. “Se alienagdo acontecesse hoje,
seria completamente diferente.”

Em conhecida entrevista sobre a questao a Folha de Sao Paulo datada de 28 de maio
de 2006%, Marco Antonio Bologna, entdo presidente da TAM (hoje a LATAM), ao se
manifestar sobre a possibilidade da compra da Varig pela TAM, manifestou seu receio
quanto ao risco de sucessao em decorréncia da incerteza da interpretagdo dessa questdo na
LRF a época®’.

Nesse sentido, sustentou que a TAM ndo realizaria qualquer operacdo com risco
sucessorio, comparando a aquisicdo da Varig no ambito da recuperagdo judicia com entrar

em um “quarto escuro”. Por outro lado, sustentou que, caso o risco da aquisicdo fosse

84RIO DE JANEIRO (Estado). Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro - TJRJ. Processo n°
2005.001.072887-1. 1* Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro. Viacdo Aérea
Rio-Grandense S.A., Rio Sul Linhas Aéreas S.A. e Nordeste Linhas Aéreas S.A.

8TO, Marina. Recuperagdo judicial da Varig tirou lei do papel. Conjur, 03 set. 2009. Disponivel em:
https://www.conjur.com.br/2009-set-03/recuperacao-judicial-varig-deu-vida-lei-falencias. Acesso em: 15
maio 2023.

$$PRADO, Maeli. TAM tem interesse pela Varig, mas niio quer riscos, cit.

$87Nesse sentido, apontou que “A lei é nova. Esta se buscando uma blindagem, e o grande fator de blindagem ¢é
um chapter 11 [concordata] diferente dos de outros paises. Normalmente ocorre quando o credor é privado,
mas aqui estamos falar que o principal credor ¢ o credor publico, que tem que se manifestar se tem ou nao
sucessao”.



43

quantificavel, a analise seria viavel®®. Ainda, prosseguiu discorrendo que a solidez nos

aspectos sucessorios da operagado seria decisiva a analise da questao:

Quando vocé tem uma oportunidade, qualquer que ela seja, € nosso dever
de oficio avaliar essa oportunidade e ver se vocé antecipa seu crescimento
de alguma forma. Isso obviamente tem que ser feito com muito juizo, com
muita responsabilidade. Temos que ter, do ponto de vista juridico, uma
solidez suficiente nos aspectos sucessorios. Isso ¢ muito importante,
principalmente para uma companhia como a nossa, aberta.

Ao dispor sobre o caso em livro de sua autoria®®, Luiz Roberto Ayoub discorreu que

a incerteza quanto a sucessao ao tempo da recuperagdo judicial da Varig levou a venda dos

ativos ao adquirente em 2006 por um preco muito inferior do que o esperado”:

(...) naquele momento, ainda ndo havia uma defini¢do jurisprudencial
acerca da interpretagdo do art. 60, paragrafo tinico, da LRF, especificando-
se haveria ou nao sucessdo no passivo trabalhista em caso de alienacao de
unidade produtiva isolada. O panorama, portanto, era de incerteza
institucional. Em razdo disso, diversos players importantes no mercado de
aviacdo, que teriam condi¢des de participar do leildo para a compra de
ativos, abstiveram-se de dar lances. Por conseguinte, o valor dos ativos da
Varig foi muito inferior ao que se esperava obter.

Por sua vez, tais ativos foram alienados a Gol pouco depois, em 2007, por um valor

correspondente a mais de duas vezes o montante pago no ambito da recuperagdo judicial

pelo adquirente originario, tendo a Gol declarado expressamente a €época essencialmente que

ndo adquiriu tais ativos na recuperagdo judicial em decorréncia da incerteza quanto a

sucessao.

Quase um ano apos, a Gol adquiriu os ativos operacionais que haviam sido
arrematados na recuperagao judicial da Varig, pagando um valor de quase
220% a mais. Em entrevista concedida a revista Veja em abril de 2007,
indagou-se ao presidente da Gol, Sr. Constantino Junior: “Por que a Gol
ndo participou do leildo da Varig no ano passado, tendo tido anteriormente
uma aproximag¢ao com a Fundacdo Rubem Berta (a ex-controladora) para
comprar a empresa?”’. Em resposta, o presidente da Gol afirmou que “havia
davidas em relagdo a Lei de Recuperagdo Judicial, que é nova. Hoje,
sabemos que ela tem eficacia”. Essas duvidas eram relativas a sucessao do
passivo trabalhista.

8Nesse sentido, apontou que: “O que posso garantir é: a TAM nao fara nada que tenha risco sucessorio. Vocé
entrar em um risco "quarto escuro" ¢ complicado. Mas, se houver um risco quantificavel e dentro da
precificagdo, é outra a analise".

$AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Céassio. A construcdo jurisprudencial da recuperagdo judicial de

empresas, cit.

Também sobre o tema: GUERRA, Luiz Antonio; GUERRA, Luiz Felipe. Caso VARIG: caso emblematico e
pioneiro na lei de recuperagdo de empresas. Brasilia-DF: Guerra Editora — Guerra instituto Capital, 2021. E-

book Kindle.
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Ao ser questionado sobre o risco de sucessdao em entrevista concedida ao Valor
Econdmico em 30 de margo de 2007°!, Constantino de Oliveira Junior, entdo presidente da
Gol, afirmou que nio existiria o risco de isso acontecer, declarando que “na época do leildo,
os credores aprovaram a venda da unidade produtiva. Quem manda sdo os credores. Os

passivos sdao da Varig que esta em recuperagdao. A Nova Varig estd livre de passivos”.

Segundo Luiz Roberto Ayoub, a confianga demonstrada por Constantino no que toca
a inexisténcia de sucessdo no caso’? guarda relagdo com o fato de que, entre 2006 e 2007, a
jurisprudéncia consolidou entendimento acerca de duas questdes fulcrais para conferir maior
seguranca a LRF, decidindo tanto que as execucdes trabalhistas s3o suspensas em
decorréncia da recuperagao judicial, assim como ser de competéncia do juizo da recuperagao
judicial fiscalizar o pagamento de credores trabalhistas, ndo obstante a apuracao desses

compita a Justi¢a do Trabalho®.

De fato, em 28 de fevereiro 2007, o Ministro Ari Pargendler decidiu, no ambito de
recursos decorrentes de acdo civil publica proposta pelo Ministério Publico do Trabalho
vinculado ao caso da Varig, que, anteriormente a defini¢do do juizo competente para decidir
sobre a sucessdo trabalhista em hipoteses de aquisicdo de ativos no ambito da recuperagao
judicial, “deve-se preservar o objeto deste, evitando que, em concreto, possa ser

%4 e a exigéncia de que a recuperacio

prejudicado por decisoes de jurisdi¢do diversa”
judicial processada na Justiga Estadual subsista até¢ a defini¢do de quem seja o juiz

competente para decidir a respeito da sucessdo das obrigagdes trabalhistas “impde, salvo

IRITTNER, Daniel; VILLELA, Janaina. Constantino afirma que comprou aérea sem passivos. Valor
Econémico, 30 mar. 2007. Disponivel em:
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/477664/complemento_2.htm?sequence=3&isAllowed
=y. Acesso em: 15 maio 2023.

“2Também demonstrada em entrevista concedida 4 Veja em abril de 2007, por meio da qual sustentou que
“entendemos que a transagdo compreende a compra de uma empresa VRG, que opera a marca Varig, livre
de qualquer passivo. E dessa forma que concluimos a negociagdo, ¢ entendemos que o risco ¢ minimo, na
medida em que os trabalhadores fizeram parte desse plano de recuperagdo e concordaram com a venda da
unidade produtiva isolada nas condi¢des previstas no leildo. Esse principio contido na lei, de que os credores
decidem o futuro da empresa, foi o que norteou o leildo. E noés acreditamos que ele serd preservado”
(SOARES, Lucila. O novo rei dos ares. Veja, Sdo Paulo, 04 abr. 2007. Disponivel em:
http://arquivoetc.blogspot.com/2007/03/veja-entrevista-constantino-junior.html. Acesso em: 15 maio 2023).

Note-se que o STF sedimentou tal entendimento posteriormente, em decisdo de relatoria do Ministro Ricardo
Lewandowski prolatada em maio de 2009 (BRASIL. Supremo Tribunal Federal — STF. (Tribunal Pleno).
Recurso Extraordinario 583.955. Relator: Ministro Ricardo Lewandowski. Julgado em 28 de maio de 2009.
Disponivel em: https://www jusbrasil.com.br/jurisprudencia/stf/14713163/inteiro-teor-103103780).

%BRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. (Segunda Segdo). Agravo Regimental na Reclamagio 2.327.
Relator: Ministro Ari Pargendler. Julgado em 28 de fevereiro de 2007.
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melhor entendimento, a manutengdo da medida liminar para sustar execugoes aparelhadas

na Justica do Trabalho ™.

Atualmente, a jurisprudéncia consolidada do STJ dispde que, salvo hipdteses
excepcionais, o juizo da recuperagdo judicial é competente para dirimir as questdes

relacionadas ao processo de recuperacdo judicial.”

Podem-se citar, ainda, outros casos notorios de recuperagdo judicial em que
igualmente foram promovidas importantes alienagdes de ativos e que auxiliaram na
constru¢do doutrindria e jurisprudencial da consolidacdo do entendimento sobre a nao
sucessdo — como ¢é o caso da recuperagio judicial da Parmalat’’ e da Casa e Video®®. Os
referidos precedentes foram de suma importancia para a evolu¢ao do estudo da matéria, e
servem atualmente ndo apenas como exemplos de recuperacdes judicial bem-sucedidas em
que a regra da ndo sucessao se mostrou importante, mas também resultaram em importante
ligdo arespeito da necessidade da predominancia da auséncia de sucessao para a viabilizagao

da recuperagdo de empresas.

2.4. Recente reforma legislativa da LRF e sua modifica¢ido, passando a prever a nao

sucessao de passivo anticorrupc¢io de forma expressa

A necessidade de alteragdes substanciais na LRF ¢ medida que hd muito vinha sendo

discutida pelos académicos da matéria.

Tendo sido objeto de uma série de projetos de lei e grupos de estudo, a reforma
demorou a sair e foi objeto de diversas controvérsias. A titulo exemplificativo das

controvérsias mantidas ao longo dos tltimos anos nos quais se discutiu a questao, recorda

BRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. (Segunda Secdo). Agravo Regimental no Conflito de
Competéncia 73.076. Relator: Ministro Ari Pargendler. Julgado em 28 de fevereiro de 2007.

%BRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. (Segunda Secdo). Agravo Interno no Conflito de Competéncia

187.061/4L. Relatora: Ministra Nancy Andrighi. Julgado em 14 de fevereiro de 2023. Publicado em 1° de

margo de 2023.

97SA0 PAULO (Estado). Tribunal de Justica de Sdo Paulo - TJ-SP. Processo n° 0015595-79.2013.8.26.0100.
1* Vara de Faléncias e Recuperagdes judiciais do Foro Central da Comarca de Sdo Paulo. LBR — Lacteos
Brasil S.A., Laticinios Bom Gosto S.A., Lider Alimentos do Brasil S.A., Santa Rita Comércio, Industria e
Representagdes Ltda., Saga Agroindustrial Ltda., Industria de Laticinios BG Erechim Ltda., Namah
Empreendimentos ¢ Participagdes S.A., CBL — Companhia Brasileira de Lacteos, Cedrolat Industria de
Laticinios Ltda., Menpar — Administragdo e Participagdes S.A.

%RIO DE JANEIRO (Estado). Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro - TIRJ. Processo n°
2009.001.032426-0. 5* Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro. Mobilita
Comércio, Indistria e Representagdes Ltda., Paraibuna Participagdes Ltda. E Lar e Lazer Comércio e
Representagoes Ltda.
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Manoel Justino Bezerra Filho® sobre os relevantes esforgos realizados pelos Professores
Paulo Toledo, Francisco Satiro, Sheila Neder e Céssio Cavalli para a elaboracao do projeto

de alteracdao da LRF:

Apenas para fixagdo historica, sem precisdo especifica de datas, ocorreu
que o Ministério da Fazenda nomeou o chamado “GT”, ou seja, Grupo de
Trabalho, com aproximadamente quinze componentes, todos espalhados
pelos diversos Estados, para que fosse elaborado o projeto de alteragdo da
lei. Por impossibilidade natural de reunido desses diversos estudiosos,
espalhados pelo Pais, acabou se formando um grupo menor, apelidado de
“Getezinho”, composto pelos Professores Paulo Toledo, Francisco Satiro,
Sheila Neder e Cassio Cavalli, os quais assumiram o trabalho de elaboragao
do projeto, contando sempre com a colaboracdo de diversos outros
estudiosos. Elaborado o projeto, foi encaminhado para o Ministério da
Fazenda, que o deixou hibernando, inexplicavelmente, por diversos meses,
até que foi enviado a Casa Civil, debaixo de estranho sigilo (afinal era um
projeto para conhecimento de todos os interessados); no entanto, como
sempre ocorre neste Pais, o projeto “vazou” e o que se viu foi estarrecedor.
O projeto, praticamente, preocupou-se apenas em trazer vantagens ao Fisco
(sem embargo de uma ou outra mudanca defensivel), deformando
completamente o que havia sido encaminhado pelo “Getezinho”. Entdo, de
pronto, formou-se unanimidade, no sentido de ndo ser ele aprovado.

Ap6s vasta movimentagdo académica e legislativa envolvendo a questdo, a Camara
dos Deputados aprovou, em Sessdao Deliberativa Extraordinaria realizada em 26/06/2020, a
Subemenda Substitutiva Global Reformulada de Plenario ao Projeto de Lei n® 6229, de 2005
(“PL Substitui¢do™), de relatoria do Deputado Hugo Leal, filiado ao PSD/RJ, a qual alterou
a LRF, a Lei n° 10.522, de 19.07.2002 e a Lei n°® 8.929, de 22.08.1994, para atualizar a
legislacdo referente a recuperacdo judicial, a recuperagdo extrajudicial e a faléncia do

empresario e da sociedade empresaria.

O PL Substitui¢do seguiu para aprovacao perante o Senado Federal sob o n°
4458/2020, tendo sido aprovado em 25 de novembro de 2020, nos termos do Parecer n® 165
de 2020 — PLEN/SF'®, de relatoria do Senador Rodrigo Pacheco (“Parecer 165”).

Dentre as principais mudangas substanciais e sensiveis a LRF, o texto aprovado
conferiu maiores benesses aos devedores, destacando-se, dentre diversas outras, a
possibilidade da devedora ainda em fase de recuperagdo judicial em realizar contratos de

financiamento, obtencdo de melhores condi¢des de parcelamento de seu passivo tributario,

“Nesse sentido, veja-se a Nota do Autor a 14* Edi¢io de BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de
recupera¢do de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05: comentario artigo por artigo. 14. ed. Sdo
Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2019. p. 7.

100R essalvada a Emenda n°® 33-PLEN, cujo contetido ndo ¢é de relevo a este trabalho.
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e a apresentacao de plano de recuperagdo judicial pelos proprios credores, em caso de

rejei¢do daquele elaborado pela devedora.

Especialmente no que toca ao interesse deste trabalho, merece atengao a alteragao de
disposi¢des sobre a venda de ativos e sucessdo. De inicio, destaca-se a inclusdo do §3° ao
art. 50 da LRF, o qual preveé a ndo sucessao ou responsabilidade do terceiro credor, investidor
ou novo administrador em decorréncia da mera conversdo de divida em capital, aporte de
novos recursos na devedora ou substituicdo de seus administradores'?':

ATE 50, e

§3° Nao havera sucessdo ou responsabilidade por dividas de qualquer
natureza a terceiro credor, investidor ou novo administrador em
decorréncia, respectivamente, da mera conversdo de divida em capital,
aporte de novos recursos na devedora ou substitui¢do dos administradores
desta.

Além da inclusdo acima destacada, houve parcial alteragdo das disposi¢cdes do
paradgrafo Unico do art. 60 da LRF, para incluir a exclusdo de sucessdo de natureza
anticorrup¢ao tratados neste trabalho, além de outros tipos de passivo em relagdo aos quais
o art. 60 era omisso, i.e., 0s passivos ambientais, regulatorios, administrativos, penais ¢

trabalhistas:

Paragrafo tnico. O objeto da alienacdo estara livre de qualquer 6nus e ndo
havera sucessdo do arrematante nas obrigacdes do devedor de qualquer
natureza, inclusive, mas ndo se limitando, as de natureza ambiental,
regulatoria, administrativa, penal, anticorrupg¢ao, tributaria e trabalhista,
observado o disposto no § 1o do art. 141 desta Lei.

Assim, apos a reforma legislativa, passou a constar expressamente no art. 60 da LRF
que, nas hipdteses em que o plano de recuperacao judicial aprovado envolver alienacao
judicial de filiais ou de unidades produtivas isoladas da devedora, o juiz ordenara a sua
realizagdo, observado o disposto no art. 142 da LRF, sendo que o objeto da alienagdo estara

livre de 6nus e nao havera sucessao de, dentre outros, passivos anticorrupgao.

10ISobre a inclusdo, dispde Ricardo Negrio: “A redundincia esta em repetir a diretriz que se encontra em outros
dispositivos, a dar seguranga e afastar a responsabilidade por assunc¢do da empresa — em seu sentido amplo —
em decorréncia da concessdo da recuperacdo judicial, como se observa nos arts. 60, paragrafo unico, 66, §3°,
66-A, 131 e 141, II” (NEGRAO, Ricardo. Faléncia e recuperacdo de empresas: aspectos objetivos da Lei n.
11.101/2005. 7. ed. Sao Paulo: SaraivaJur, 2022. E-book Kindle).
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Para além do art. 60 da LRF, houve, ainda, a inclusao do paragrafo §3° do art. 66 da

LRF, nos seguintes termos:

Art. 66. Apos a distribui¢ao do pedido de recuperacgdo judicial, o devedor
ndo podera alienar ou onerar bens ou direitos de seu ativo ndo circulante,
inclusive para fins do art. 67 desta Lei, salvo mediante autorizagédo do juiz,
depois de ouvido o Comité, se houver, com excecao daqueles previamente
autorizados no plano de recuperacao judicial.

[.]

§3° Desde que a alienacdo seja realizada com observancia do disposto no
§ lo do art. 141 e no art. 142 desta Lei, o objeto da alienagdo estara livre
de qualquer 6nus e nao havera sucessdao do adquirente nas obrigacdes do
devedor, inclusive, mas ndo se limitando, as de natureza ambiental,
regulatoria, administrativa, penal, anticorrupgao, tributaria e trabalhista.

Como se vé, a LRF igualmente passou a prever a possibilidade de alienacdo de ativos
nao circulantes da devedora nas hipoteses de autorizagao do juiz ou do plano de recuperagao
judicial, sendo que ndo haveré sucessao de passivos, inclusive aqueles anticorrupcao, desde
que realizada dentro das modalidades previstas no art. 142 da LRF e observado o §1° do art.

141 da LRF.

A inser¢do do §3° no art. 66 da LRF suprimiu importante lacuna na redacdo anterior
da LRF, na medida em que, por ndo versar sobre a ndo sucessdo de ativos alienados com
base no art. 66, causava grave inseguranga nos investidores que pretendessem alienar bens

por meio desse procedimento.

Assim, atualmente, ndo apenas a alienagcdo de UPI, mas também a venda de ativos
em geral descrita pelo art. 66 da LRF blindam o adquirente de sucessdo, se cumpridos os

critérios legais para tanto.

Além disso, vale destacar que, em que pesem as alteracdes acima, ndo houve
alteracdes substanciais ao inciso II do art. 141, o qual manteve a previsdo de ndo sucessao
de obrigacdes apenas de natureza tributéria, trabalhista e de acidente de trabalho no &mbito

da faléncia:

Art. 141. Na alienacdo conjunta ou separada de ativos, inclusive da
empresa ou de suas filiais, promovida sob qualquer das modalidades de
que trata o art. 142:

[...]

II — o objeto da alienacdo estara livre de qualquer onus e ndo havera
sucessdo do arrematante nas obrigagcdes do devedor, inclusive as de
natureza tributaria, as derivadas da legislagdo do trabalho e as decorrentes
de acidentes de trabalho.
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Como se vé da leitura dos arts. 60 e 66 da LRF, para que esteja protegida pela nao
sucessao, a alienagdo dos ativos deve ser realizada por meio de uma das modalidades de

venda previstas no art. 142 da LRF!°%, 0 qual se Ié:

Art. 142. A alienagdo de bens dar-se-a por uma das seguintes modalidades:
(Redagdo dada pela Lei n°® 14.112, de 2020)

I - leildo eletronico, presencial ou hibrido; (Redagdo dada pela Lei n°
14.112, de 2020)

I - (revogado); (Redagdo dada pela Lei n°® 14.112, de 2020)
III - (revogado); (Redacao dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

IV - processo competitivo organizado promovido por agente especializado
e de reputacdo ilibada, cujo procedimento devera ser detalhado em
relatério anexo ao plano de realizacdo do ativo ou ao plano de recuperagdo
judicial, conforme o caso; (Redacdo dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

V - qualquer outra modalidade, desde que aprovada nos termos desta Lei.

(Redacao dada pela Lei n® 14.112, de 2020)

Assim, a alienac¢do deve ser realizada mediante (i) leildo eletronico, presencial ou
hibrido; (ii) processo competitivo organizado promovido por agente especializado e de
reputacdo ilibada; ou (iii) qualquer outra modalidade, desde que aprovada nos termos da
LRF.

A titulo de esclarecimento, até a entrada em vigor da Lei 14.112/2020, o art. 142 da
LRF previa que as modalidades permitidas para a alienacdo de UPIs eram tdo somente o

leildo por lances orais, propostas fechadas e pregio!®.

Desde antes da reforma, havia, contudo, precedente do Superior Tribunal de Justiga
permitindo outra modalidade de aliena¢do de UPI no ambito de uma recuperacao judicial,
desde que autorizada por certo quérum especial, indicando que devera prevalecer a regra de

ndo sucessdo!%*.

Assim, a reforma legislativa (i) revogou, como modalidades especificas de venda, a

proposta fechada e o pregdo (os quais podem, contudo, ser realizados dentro de um

102Conforme aponta Armando Lemos Wallach: “Importante ressaltar que apesar de estar indevidamente no Capitulo
V, destinado a faléncia, o artigo 142 também se aplica aos processos de recuperagao judicial por expressa previsao
dos artigos 60 e 66” (WALLACH, Armando Lemos. Alienagdo de ativos no processo de recuperacao judicial —
alteragdes introduzidas pela Lei 14.112/2020 — alienagdo por processo competitivo organizado, ciz., v. 3).
103Conforme sua redagdo anterior: Art. 142. O juiz, ouvido o administrador judicial e atendendo a orientagdo
do Comité, se houver, ordenara que se proceda a alienagdo do ativo em uma das seguintes modalidades:
I - leildo, por lances orais;
II — propostas fechadas;
III — pregao.
14BRASIL. Superior Tribunal de Justica (Terceira Turma). Recurso Especial n° 1.689.187/RJ. Relator:
Ministro Ricardo Villas Béas Cueva. Julgado em 5 de maio de 2020.
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procedimento competitivo); (ii) tornou como procedimento ordindrio o leildo; e (iii) passou

a permitir novas modalidades de alienagdo, desde que aprovadas nos termos da LRF.

A atual redagdo do art. 142 deu margem a divergéncia de entendimentos
especificamente quanto a amplitude das demais modalidades de alienacdo permitidas. Até a
reforma da LRF, a doutrina e a jurisprudéncia'® pareciam ter entendimento quase unanime
em condicionar a prote¢do de ndo sucessao conferida ao comprador do ativo a realizagdo de

leildo ou processo publico — o que tende a salvaguardar o interesse dos credores, conforme

106 07

a jurisprudéncia sobre a questdo'?®. Nesse sentido, observam Alberto Camind Moreira'" e

José Francelino de Aratijo!%, respectivamente:

O beneficio da exclusdo da sucessdo s6 é concedido ao adquirente que se
aventura a hasta judicial, ndo raro com impugnacdes e arguicdes de
nulidades, mas com publicidade propria dos atos judiciais.

A venda dos bens mencionados no caput do art. 60 deve ser feita
obrigatoriamente, mediante hasta publica. Se a venda ¢ publica,

105A titulo exemplificativo, nesse sentido: “Segundo a Lei de Recuperagio Judicial, o dbice a sucessio subjetiva
do adquirente é garantido as aquisi¢des das unidades produtivas isoladas aprovadas no plano de recuperagio
e alienadas em observancia ao processo competitivo ditado no art. 142 da Lei 11.101/05. 3. No processo
0151283-56.2012.8.26.0000/50001, que tramitou na Comarca de Sao José do Rio Preto, foi reconhecida a
sucessdao empresarial no que concerne aos créditos que tenham se originado das atividades desenvolvidas na
unidade produtiva isolada de Campos de Goytacazes, porquanto a aquisicdo ocorreu em afronta ao art. 142
da Lei n° 11.101/05. 4. Provas carreadas aos autos a indiciar que o julgado estd diretamente vinculado ao
Juizo da Recuperag@o, tal como o contrato subscrito entre a agravante e a recuperanda. 5. Conforme ressaltado
pelo juizo de primeiro grau, ocorreu a sucessio, devendo a recorrente responder pelo crédito da exequente,
porquanto, originario de atividades desenvolvidas na unidade de Campos dos Goytacazes. 6. Diante da
inequivoca sucessdo empresarial, reconhecida por deciso judicial transitada em julgado, afasta-se a tese de
ilegitimidade passiva, permitindo-se o ingresso da agravante no feito. (...)” (RIO DE JANEIRO (Estado).
Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro - TIRJ. Agravo de Instrumento 00178422220228190000. 25°
Céamara Civel. Relator: Desembargador Sérgio Seabra Varella. Julgado em 8 de junho de 2022).
“RECUPERACAO JUDICIAL. Alienagdo de unidade produtiva isolada. Alienacdo que, embora autorizada
pela Assembleia Geral, foi realizada sem observéancia de licitacdo e pregdo. Forma e procedimentos previstos
nos artigos 60 e 142 da Lei n° 11.101/05 (LFR), de ordem publica, sem possibilidade de modificagdo por
convencao das partes. Desrespeito a norma cogente que nio acarreta a invalidade da alienacdo, diante do fato
consumado, a invalidade do ato, mas sim a ineficacia frente aos credores prejudicados. Sucessdo mantida.
Recurso provido em parte. (SAO PAULO (Estado). Tribunal de Justica de Sdo Paulo - TJ-SP. Agravo de
Instrumento 0151283-56.2012.8.26.0000. 1* Camara Reservada de Direito Empresarial. Relator:
Desembargador Francisco Loureiro. Julgado em 23 de abril de 2013).
“Recuperagdo Judicial. Se ha aquisicdo de bem do ativo da devedora autorizado em plano devidamente
aprovado pela assembleia de credores, mas isto se faz em transagdo extrajudicial, ndo ha blindagem a
sucessao de obrigagdes, pelo que ndo € do juizo da recuperagdo a competéncia para determinar levantamento
de penhoras determinadas por outros juizos. Inteligéncia do art. 60 da Lei 11.101/05. Recurso desprovido”
(SAO PAULO (Estado). Tribunal de Justica de Sdo Paulo - TJ-SP. Agravo de Instrumento 0057674-
82.2013.8.26.0000. 2* Camara Reservada de Direito Empresarial. Relator: Desembargador Araldo Telles.
Julgado em 30 de setembro de 2013).

100A titulo exemplificativo: SAO PAULO (Estado). Tribunal de Justica de Sdo Paulo — TJ-SP. Agravo de
Instrumento n° 0253722-82.2011.8.26.0000. Camara Reservada a Faléncia e Recuperacdo. Relator:
Desembargador Pereira Calgas. Julgado em 22 de novembro de 2011.

7MOREIRA, Alberto Camind. /n: CORREA-LIMA, Osmar Brina; CORREA-LIMA, Sérgio Mourdo
(Coords.). Comentarios a nova lei de faléncia e recuperagdo de empresas. Rio de Janeiro: Editora Forense,
2009. p. 400.

18ARAUJO, José Francelino de. Comentdrios a Lei de Faléncias e Recupera¢io de Empresas. Sdo Paulo:
Saraiva, 2009. E-book Kindle.
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obrigatoriamente exclui a venda direta a terceiro, para evitar abuso,
apadrinhamento ou, o que ¢ pior, corrupgdo entre leiloeiro, licitantes,
administrador judicial, juiz e Ministério Piblico. A venda em hasta publica
do patriménio ativo visa a assegurar a recuperagdo da melhor maneira
possivel, a fim de reoxigenar a empresa em crise.

Apos a reforma legislativa, o art. 142, por meio de seu inciso V, passou a permitir a
aliena¢do de ativos mediante “qualquer outra modalidade”, desde que aprovada nos termos
da LRF. Tal reda¢do d4 margem ao entendimento no sentido de que também estaria protegida
pela ndo sucessdo eventual venda direta de ativos, desde que prevista no plano de
recuperagdo judicial aprovado pelos credores e homologado pelo juiz, uma vez que esse

formato de venda seria encampado pelo art. 142 da LRF.

De um lado, parte da doutrina parece manter seu entendimento no sentido de que as
modalidades de alienagdo contempladas pelo art. 142 devem ser realizadas mediante

processo competitivo.

Por exemplo, Eduardo Augusto Mattar e Jodo Victor Carvalho de Barros'® apontam
que o art. 142 exigiria necessariamente procedimento competitivo, notadamente

considerando que se deve garantir a maximizac¢ao dos ativos dos devedores, por meio de um
procedimento que assegure a concorréncia e a transparéncia''%:

No entanto, a incidéncia da regra de ndo sucessao, seja com relacdo a venda
de unidades produtivas isoladas ou filiais, seja com relagao a venda ou
oneracdo de bens do ativo ndo circulante, exige o cumprimento integral de
todos os requisitos legais e a estrita observacdo do procedimento previsto
na legislagdo falimentar. Entdo, caso a venda seja realizada a revelia do
procedimento competitivo exigido pelo art. 142 da Lei n° 11.101/2005, o
adquirente ndo estara protegido, devendo ser aplicado o regime legal
instituido para as obrigagdes de diferentes naturezas (ambientais, civeis,
trabalhistas, tributarias etc.). O objetivo da regra de nao sucessao ¢,
conforme comentado anteriormente, estimular o interesse de potenciais
investidores na aquisi¢ao de ativos do devedor em recuperagéo judicial por
meio de um processo competitivo que garanta efetiva concorréncia e
transparéncia, resultando na maximizacao dos valores a serem obtidos com
a venda. No entanto, o estimulo a recuperagdo econdmico-financeira do
devedor nao pode servir de subterfigio para a pratica de atos fraudulentos.
Por essa razdo, se identificados indicios de fraudes, ndo havera incidéncia
da regra de ndo sucessdo.

1®MATTAR, Eduardo Augusto; BARROS, Jodo Victor Carvalho de. Investimentos em “ativos estressados”:
riscos e mecanismos legais de protecdo ao investidor. /n: PEREIRA, Guilherme Setoguti J. (Coord.).
Litigation finance e special situations: financiamento de litigios, aquisicdo de direitos creditdrios e outras
operagdes. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2023.

119Ainda sobre a transparéncia do ambiente negocial e dever de informacdo, veja-se: MAFFIOLETTI,
Emanuelle Urbano; CEREZETTI, Sheila Christina Neder. /n: DE LUCCA, Newton; DOMINGUES;
Alessandra de Azevedo; ANTONIO, Nilva M. Leonardi (Coords.). Direito recuperacional: aspectos teoricos
e praticos. Sao Paulo: Quartier Latin, 2012. v. 2, p. 77-105.
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No mesmo sentido, Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe

Tellechea'!! apontam que nada impede que seja realizada negociagdo prévia entre a

recuperanda e eventuais interessados na aquisi¢ao, inclusive para que se negocie um direito

de preferéncia (stalking horse), desde que seja realizado um procedimento competitivo real

e higido:

Na mesma linha, Manoel Justino Bezerra Filho

A reforma de 2020 estendeu o campo de alienagdes no ambito da
recuperagao judicial, outorgando maior liberdade para que o devedor e seus
credores negociem a melhor forma de alienacdo, desde que observados
requisitos minimos. Admite-se, portanto, que o plano de recuperacao
judicial preveja as mais diversas formas de alienagdo, sendo permitida,
inclusive, a contrata¢do de profissionais (bancos e agentes especializados,
por exemplo) e a criagdo de mecanismos para viabilizar a venda. A
contrapartida legal exigida ¢ a manutengdo de um processo competitivo
real e higido, que estimule a venda dos ativos e viabilize o ingresso da
maior quantia de recursos possiveis em favor da recuperagao judicial. Nada
impede, por exemplo, que se estabelega a negociacdo prévia entre devedor
e eventuais interessados, a fim de que algum deles apresente uma primeira
proposta e tenha direito de preferéncia (stalking horse) na aquisi¢do do
ativo, podendo os credores fazer uso dos seus créditos na operagdao. O
ponto central é que seja garantida a existéncia de um processo competitivo
efetivo, cujos custos possam ser compartilhados por mais de um devedor
em recuperagdo judicial (aplica-se, por analogia, a previsdo do art. 141,
§3°, da LREF).

112 o André Santa Cruz e Maria

Fabiana Dominguez Sant’Ana!'® observaram em seus recentes estudos sobre o tema que,

caso seja realizada alienacdo direta, a sucessdo ndo estard afastada. Veja-se,

respectivamente:

A venda decidida sera feita na forma do art. 142, ou seja, leildo eletronico,
presencial ou hibrido, processo competitivo organizado por agente
especializado ou outra modalidade desde que aprovada nos termos desta
Lei, permitindo-se assim as formas previstas especificamente nos arts. 144
e 145. Ao fazer remissdo ao art. 142, a lei estabelece que a venda devera
ser feita sob fiscalizagdo judicial. Mesmo sob fiscalizagdo, podera ser
venda direta, caso em que, porém, ndo estara afastada a sucessao.

HISCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperagdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit. Também nesse sentido: SCALZILLI, Jodo Pedro.
SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Comentarios aos artigos 60 a 63. /n: TOLEDO, Paulo
Fernando Campos Salles (Coord.). Comentdrios a lei de recupera¢do de empresas. Sdo Paulo: Thomson
Reuters Brasil, 2021. E-book Kindle.

12BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 322.

I3CRUZ, André Santa; SANT’ANA, Maria Fabiana Dominguez. Venda de ativos na recuperagio judicial. In:
COSTA, Daniel Carnio; SALOMAO, Luis Felipe; TARTUCE, Flavio (Coords.). Recuperagio de empresas
e faléncia: didlogos entre a doutrina e a jurisprudéncia. 1. ed. Sao Paulo: Atlas, 2021. E-book Kindle.
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A alienagdo de bens diretamente entre o devedor e o adquirente nio ¢é
impedida pelo ordenamento juridico, mas “a ndo sucessdo das obrigagoes
pelo arrematante apenas ocorrera se a alienagdo ocorrer por [hasta publica].

Por fim, Marcelo Barbosa Sacramone também se manifestou no sentido de que o art.
142 exige a realizagdo de processo competitivo, seja quando na condicdo de juiz, ao proferir

decisdo sobre o tema'!*, seja em obra de sua autoria''’:

Pela nova redacao do dispositivo legal, independentemente de modalidade
adotada, podera ser realizado como alienagdo judicial qualquer processo
competitivo e publico de venda, que garanta o acesso de todos os
interessados. Dentro dessas modalidades alternativas, ha o processo
competitivo organizado por agente especializado e de reputacdo ilibada.
Podera ocorrer qualquer outra modalidade também de venda, desde que se
garantam a transparéncia e a concorréncia entre os interessados. Tais
modalidades alternativas deverao ser aprovadas pela Assembleia Geral de
Credores, decorrer de disposi¢do de plano de recuperagdo judicial
aprovado ou devera ser aprovada pelo juiz, considerada a manifestacdo do
administrador judicial e do Comité de Credores, se existente.

De outro lado, parte da doutrina parece entender no sentido de que a venda direta de
ativos, desde que prevista no plano de recuperacdo judicial ou autorizada pelo juizo — a
depender do formato da autorizagdo da venda —, também poderia ser protegida pela nao

sucessao.

!4V ¢ja-se, ainda, trecho de decisdo proferida pelo Ilmo. Juiz Marcelo Barbosa Sacramone em 22.03.2021,
quando entdo juiz da 2* Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais do Foro Central Civel do Tribunal de
Justica do Estado de Sdo Paulo, ja ap6s a reforma da LRF: “Por outro lado, recebo o requerimento para que
se reconheca a auséncia de sucessdo na venda direta pelo fato de o plano de recuperagdo judicial a prever.
Niao tem razdo. Em primeiro lugar, a aplicagdo imediata das alteragdes promovidas pela Lei Federal n°
14.112/2020 no que toca a matéria em exame (sucessao de adquirente de bens de Recuperanda) poderia levar
a conclusao, em uma leitura literal e apressada, de que seria possivel admitir que a venda direta sem sucessao
nas obrigacdes porque constante do plano homologado. Tal conclusdo emergiria ante o fato de que a venda
prevista no plano de recuperagao judicial homologado, nos termos do art. 142, § 3°-B, 11, da LREF c/c inciso
V do caput, seria uma das modalidades de venda deste dispositivo. Com a incidéncia do art. 141, que
determina a auséncia de sucessao nas obrigacdes da Recuperanda nas modalidades previstas no art. 142, a
venda direta seria entdo uma possibilidade de aquisi¢do de bens sem sucessdo. Tal leitura, no entanto, ndo
resiste a analise da influéncia do direito intertemporal na hipdtese dos autos. (...) Por outro lado, ainda que
assim ndo fosse, a melhor interpretago do art. 142, § 3°- B, da LREF, ¢é aquela que prestigia a forma publica
de venda de bens como Unica habil a suprimir a sucessdo do adquirente nas obrigagdes atinentes aos bens
adquiridos, ausente disposi¢ao que expressamente autorize a supressao da sucessdo, notadamente no caso de
venda direta. Assim, rejeito o pedido para reconhecer a auséncia de sucessdo na hipdtese de venda direta dos
bens da devedora”.

IISSACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios d Lei de recuperacio de empresas e faléncia, cit.
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116

Nesse sentido, apontam Marcio Calil de Assumpcgao, Fabio Caparroz Ferrante''°,

Fabio Ulhoa Coelho'!’, Leonardo Adriano Ribeiro Dias''® e Tatiana Flores G. Serafim!''?,

respectivamente

120.

Parece-nos entdo ser possivel afirmar que, a luz da atual redag@o do artigo
66 da LRE, ¢ permitida a alienacdo de bens do ativo ndo circulante da
devedora, sem sucessdo do adquirente, desde que atendidos os seguintes
requisitos: (i) previsdo expressa e detalhada constante do plano de
recuperagdo aprovado pela assembleia de credores, ou (ii) mediante
autorizagdo judicial, proferida com prévia manifestacdo do comité de
credores, se houver, ou do administrador judicial, em caso de auséncia de
sua constitui¢do, observadas as exce¢des impostas pelo §1° do artigo 141
e das formas de alienacdo estabelecidas no artigo 142 da LRE.

Em outros termos, a alienagdo de bens na recuperacgdo judicial pode ser
feita com ou sem competicdo entre pretendentes a aquisicdo, mediante
aprovacao da maioria dos credores na AGC (art. 42), para a venda de
unidade produtiva isolada (art. 60) ou de qualquer outro bem do ativo ndo
circulante, se houver ingeréncia dos credores (art. 66, §§ 1° e 3°) e sempre
excepcionara a regra de sucessdo (quer dizer, o adquirente ndo sera
sucessor da recuperanda).

Atualmente, vale lembrar que, com a redagdo conferida pela Lei n.
14.112/2020, as modalidades de alienagdo do ativo passaram a ser: (a)
leildo eletronico, presencial ou hibrido, (b) processo competitivo
organizado promovido por agente especializado e de reputacao ilibada,
com procedimento detalhado no plano de recuperacao; e (¢) qualquer outra
modalidade, desde que aprovada nos termos da LRE. Pelo §3°-B do art.
142, a alienacdo por processo competitivo ou por outra modalidade
observara um dos seguintes requisitos: aprovagao pela AGC, previsao no
plano de recuperagdo ou aprovacdo pelo juiz, considerada a manifestagio
do administrador judicial e comité de credores. Disto de depreende que a
alienagdo de bens por qualquer outra modalidade diferente de leildo,
inclusive alienac¢des privadas, é possivel, mas dependera de aprovagao do
juiz ou da AGC para nao haver sucessido do adquirente.

A nova redagdo do artigo 142 parece-nos dirimir essa davida, na medida
em que autoriza que no processo de insolvéncia, seja ele falimentar ou
recuperacional, possa se prever a alienagdo direta preservando-se a
blindagem do adquirente a sucessdo de obrigagdes do devedor. Na
recuperagdo judicial, a aplicacdo conjunta dos artigos 142, 42, 60 e 66 da
Lei de Faléncias autoriza a alienagdo de bens na recuperagdo judicial
diretamente, sem competicao, desde que haja autorizacao judicial, para os

S ASSUMPCAO, Marcio Calil de; FERRANTE, Fabio Caparroz. O regime de venda de bens durante a
recuperagdo judicial segundo as altera¢des introduzidas pela Lei n° 14.112/2020: uma analise sob a dtica da
funcdo social da empresa. /n: PEREIRA, Guilherme Setoguti J. (Coord.). Litigation finance e special
situations: financiamento de litigios, aquisicdo de direitos creditorios e outras operagdes. Sdo Paulo:
Thomson Reuters Brasil, 2023. p. 352-353.

WCOELHO, Féabio Ulhoa. Comentdrios a lei de faléncias e de recuperagio de empresas. 15. ed. Sdo Paulo:
Thomson Reuters Brasil, 2021. p. 466.

18DJAS, Leonardo Adriano Ribeiro. Financiamento na recuperagao judicial e na faléncia, cit.

I1SERAFIM, Tatiana Flores G. Comentérios aos artigos 139 a 148. In: TOLEDO, Paulo Fernando Campos
Salles (Coord.). Comentarios a lei de recuperagdo de empresas. Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2021.

E-book Kindle.

120Também nesse sentido: MAMEDE, Gladston. Faléncia e recuperagdo de empresas. 13. ed. Barueri-SP:
Atlas, 2022. E-book Kindle.
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bens que ndo compdem o ativo circulante da empresa em recuperacdo, ou
a aprovagao dos credores em assembleia geral de credores.

Fato ¢ que esse relevantissimo ponto parece ainda ndo ser unanime na doutrina e, por
outro lado, até o momento da conclusao deste trabalho, ndao ha julgados relevantes a esse
respeito que permitam um direcionamento mais preciso. Cabera ao tempo conferir maior
seguranga juridica a esse respeito, com a analise da evolugdo da jurisprudéncia sobre a

matéria.

No mais, destacamos que, ao dispor sobre o mérito do PL Substitui¢ao, o Parecer 165
salientou a importancia da reforma da LRF, a luz tanto da jurisprudéncia consolidada desde
a entrada em vigor da LRF, bem como da situagdo de pandemia que se instaurou no Brasil e

no mundo em 2020:

Quanto ao mérito, o projeto de lei estd em consonancia com o
desenvolvimento jurisprudencial em quinze anos, sendo certo que a
Lein® 11.101, de 2005, merece ser reformada e atualizada, mesmo
que ndo estivéssemos enfrentando uma grave pandemia. E com mais
razao, nesse caso.

Por alterar e acrescentar um niimero elevado de dispositivos da LRF e da Lei n°
10.522, de 19 de julho de 2002, o Parecer 165, em seu relatorio, ndo descreveu artigo por
artigo das propostas de modificacdes, mas fez uma resenha tematica das mudancas e

inclusdes propostas pelo PL Substituicao.

Nesse sentido, o Parecer dispos, sobre a proposta de modificacao do art. 60 da LRF,
que essa teria a finalidade de ampliar ainda mais a blindagem do adquirente, o qual ndo

assumira divida alguma — inclusive decorrentes de passivo anticorrup¢ao:

Décimo-sétimo, a lei em vigor, no paragrafo unico do artigo 60, blinda o
adquirente de assumir dividas vinculadas a bens adquiridos em
recuperacao judicial. J& o Projeto amplia a blindagem do adquirente ainda
mais, considerando que nio assumira divida alguma, mesmo se normas
anticorrupg¢do assim exigirem.

Do mesmo modo, ao analisar as propostas de modificagdo, o Parecer 165 salientou
que a proposta de modificacdo da LRF ¢ saudavel ao ampliar a blindagem de adquirentes de

ativos em sede de recuperagoes judiciais:
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O Projeto ¢ saudavel aos programas de desinvestimento, vital meio de
recuperagdo judicial do devedor, ao ampliar a blindagem do adquirente
desses ativos, considerando que ndo assumira divida alguma, mesmo se as
normas anticorrupg¢ao assim exigirem. Merece correcao, a esse respeito, a
redacdo dada ao § 2° do art. 73, como adiante sera explicado.

Veja-se que consta de forma expressa no Parecer 165 que a blindagem ao adquirente
de ativos serd ampliada, na medida em que esse ndo assumird qualquer que seja o passivo,

ainda que normas anticorrup¢ao assim exigirem.

Ainda sobre o tema, realizando um ajuste de redacdo ao texto do art. 73, §2°, tal como
acima exposto, o Parecer 165 destacou a importancia da blindagem dos adquirentes de bens
no escopo de recuperagdes judiciais, os quais, pondera, ndo teriam interesse na compra de

tais ativos caso haja sucessao:

Sobre emendas de redag@o do Relator, segue a descrigao e a fundamentagao
das situagdes em que serdo necessarias.

(-

Segundo, ao paragrafo segundo do artigo 73 deve ser acrescentada a
palavra ‘“n3o” anteriormente a palavra “implicara”, vez que o erro de
redacdo suprimiu o vocabulo de forma a criar uma desarmonia completa
com todo o sistema legal de desinvestimento na recuperacao judicial. Por
esse sistema, as vendas de ativos de empresas em recuperagido protegem o
adquirente da assung¢@o de passivos do devedor, caso contrario ndo haveria
interessados na compra de tais ativos, o que geraria um bloqueio no uso
desse importantissimo meio de recuperagdo judicial, utilizado por
devedores em mais da metade dos processos de recuperagdo judicial no
Brasil. A constatagdo do erro redacional esta evidente no momento em que
se verifica que a mesma regra esta presente em diversos dispositivos da lei
n° 11.101, de 2005, tanto em sua versdo atual como na versdo modificada
pelo Projeto, a saber: a) paragrafo unico do artigo 60, b) artigo 131, c)
artigo 35, inciso I, alinea “h”, renomeada para “g”, d) § 3° do artigo 66, e)
paragrafo unico do artigo 60-A, f) artigo 66-A, g) inciso II do artigo 2°-A
do artigo 10-A da Lei n° 10.522, de 2002, ¢ h) alinea “d” do inciso V do
artigo 10-C da Lei n° 10.522, de 2002.

Assim, a aprovagdo do PL Substituicdo se mostrou um verdadeiro novo marco de
seguranga juridica no que toca a compra e venda de ativos em recuperacdes judiciais, o qual
teria o condao de incentivar investimentos e melhorar o valor de ativos adquiridos dentro de

um processo de recuperacao judicial.

Isso porque restou clara a intengao do legislador em conferir maior seguranga juridica
aqueles que desejarem investir na empresa em recuperacao judicial, notadamente ao prever

a isen¢ao do adquirente de qualquer sucessao de obrigagdes, abrindo o leque do art. 60 para
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abranger nao somente as obrigacdes tributarias ou trabalhistas, mas também as obrigagcdes

de natureza ambiental, regulatdria, administrativa, penal e anticorrupgao.

Apos aprovacao pela Camara dos Deputados e pelo Senado Federal, a Lei n°
14.112/2020 foi sancionada pelo entdo Presidente da Republica, Jair Bolsonaro, em 24 de

dezembro de 2020.

Contudo, tal san¢do contou com 6 (seis) vetos aos dispositivos entdo aprovados pela
Camara e pelo Senado, realizados nos termos do art. 66, §1°, da Constituicio Federal'?!,

conforme Mensagem n° 752 de 24 de dezembro de 2020 (“Mensagem de Vetos”).

Tais vetos foram realizados sob o argumento de afronta ao interesse publico e
inconstitucionalidade, uma vez ouvido o Ministério da Economia. Nos termos da Mensagem

de Vetos:

Senhor Presidente do Senado Federal,

Comunico a Vossa Exceléncia que, nos termos do § 1° do art. 66 da
Constitui¢do, decidi vetar parcialmente, por contrariedade ao interesse
publico e inconstitucionalidade, o Projeto de Lei n°® 4.458, de 2020 (n°
6.229/05 na Camara dos Deputados), que "Altera as Leis n°s 11.101, de 9
de fevereiro de 2005, 10.522, de 19 de julho de 2002, ¢ 8.929, de 22 de
agosto de 1994, para atualizar a legislagao referente a recuperacao judicial,
a recuperacdo extrajudicial e a faléncia do empresario ¢ da sociedade
empresaria'.

Ouvido, o Ministério da Economia manifestou-se pelo veto aos seguintes
dispositivos:

Ao que interessa o presente trabalho, a Mensagem de Veto revogou o paragrafo tnico

do art. 60'*? e §3° do art. 66'?* da LRF, alterados pelo PL Substituicio.

Tais dispositivos sdo justamente as previsoes incluidas na LRF pelo PL Substitui¢ao

voltados a assegurar que a ndo sucessao do adquirente nas obrigacdes da devedora, incluidas,

12IArt. 66. A Casa na qual tenha sido concluida a votacfo enviara o projeto de lei ao Presidente da Republica,
que, aquiescendo, o sancionara.
§ 1° Se o Presidente da Republica considerar o projeto, no todo ou em parte, inconstitucional ou contrario ao
interesse publico, vetd-lo-a total ou parcialmente, no prazo de quinze dias uteis, contados da data do
recebimento, e comunicard, dentro de quarenta e oito horas, ao Presidente do Senado Federal os motivos do
veto.

122"Paragrafo tnico. O objeto da alienagdo estara livre de qualquer 6nus e ndo haverd sucessdo do arrematante
nas obrigacdes do devedor de qualquer natureza, incluidas, mas ndo exclusivamente, as de natureza
ambiental, regulatoria, administrativa, penal, anticorrupg@o, tributaria e trabalhista, observado o disposto no
§ 1°do art. 141 desta Lei."

123183° Desde que a alienacdo seja realizada com observancia do disposto no § 1° do art. 141 e no art. 142 desta
Lei, o objeto da alienacdo estara livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessdo do adquirente nas obrigagdes
do devedor, incluidas, mas nio exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria, administrativa, penal,
anticorrupgao, tributaria e trabalhista."
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mas ndo exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria, administrativa, penal,

anticorrupg¢ao, tributéria e trabalhista prevista na LRF.

Ao justificar o veto, o Presidente da Republica argumentou, por meio da Mensagem
de Veto, que, ndo obstante a boa inten¢do do legislador, especificamente dois passivos dentre
os elencados pelos dispositivos vetados contrariariam a moldura constitucional patria e
demais obrigacdes: os passivos decorrentes de obrigacdes ambientais e os passivos de

natureza anticorrupgao.

No que toca a ndo sucessdo dos passivos ambientais, o Presidente da Republica
argumentou que essa contrariaria o ordenamento nacional no que toca as obrigagdes
ambientais, dado que a reparagdo de danos ambientais deveria recair tanto sobre aquele que
o houver causado como sobre o terceiro adquirente do bem que sofreu e/ou tem sofrido o
dano, na medida em que a natureza juridica dessa reparacdo € objetiva e por causa da coisa

(propter rem).

Por sua vez, no que toca a ndo sucessao de natureza anticorrupc¢ao, a Mensagem de
Veto afirma que tal medida contrariaria as obrigagdes de natureza anticorrupg¢do, indo de
encontro com direitos fundamentais a probidade e a boa administragdo publica, bem como
com o interesse publico, ja que podem implicar tanto inseguranga juridica como dano ao

erario e no incremento de agdes junto ao Poder Judiciario no combate a corrupgao.
Nos termos da Mensagem de Veto:

Razoes dos vetos

Os dispositivos propostos dispdem que, na hipétese de o plano de
recuperagdo judicial aprovado envolver alienacdo judicial, o objeto da
alienagdo estara livre de qualquer Onus e n3o havera sucessdo do
arrematante nas obrigagdes do devedor de qualquer natureza, incluidas,
mas ndo exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria,
administrativa, penal, anticorrupgao, tributaria e trabalhista.

Todavia, e embora se reconhega a boa intencdo do legislador, a medida
contraria a moldura constitucional patria, notadamente no que tange as
obrigagdes ambientais, nos termos do caput do art. 225 e do inciso II do
art. 186, ambos da Constituigdo da Republica, haja vista que a
responsabilidade pela reparagdo de eventual dano ambiental causado
recaira ndo apenas sobre aquele que o houver causado, mas também sobre
aquele que houver adquirido o bem que sofreu (e sofre( o dano a ser
reparado, ante a natureza juridica de tal reparacdo, que é objetiva e por
causa da coisa (propter rem), nos termos da jurisprudéncia do Superior
Tribunal de Justica e do Supremo Tribunal Federal (v. g. RE 698.284, Rel.
Min. Ricardo Lewandowski, data de julgamento 24/06/2014, Dje
31/07/2014, p. 01/08/2014; Al 729.635, Rel. Min. Marco Aurélio, data de
julgamento 21/09/2018, Dje 25/09/2018. PP. 26/09/2018; entre outros).
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Ademais, os dispositivos também contrariam as obrigacdes de natureza
anticorrupgdo, haja vista que a excepcionalidade criada estd em
descompasso com os direitos fundamentais a probidade e a boa
administragdo publica, além de ir de encontro ao interesse publico, uma
vez que podem implicar inseguranga juridica, além de prejuizo ao erario e
no incremento de a¢des junto ao Poder Judiciario no combate a corrupgao.

Essas, Senhor Presidente, as razdes que me conduziram a vetar os
dispositivos acima mencionados do projeto em causa, as quais submeto a
elevada apreciagdo dos Senhores Membros do Congresso Nacional."

Note-se, portanto, que, embora o PL Substitui¢ao deixasse claro que a ndo sucessao
das obriga¢des da devedora abrangia inclusive as dividas ambientais e as decorrentes de atos
de corrupgao, e se aplicava a outras hipoteses de venda de ativos (e ndo apenas no caso de
unidades produtivas isoladas), esses dispositivos foram vetados pelo Presidente da Republica

e ndo constaram da lei publicada.

O veto contemplou a redacao integral do paragrafo unico do art. 60 e §3° do art. 66
da LRF, embora tenha como justificativa a ilegalidade de unicamente dois dos passivos
elencados pelos dispositivos revogados (i.e., aqueles de natureza ambiental e anticorrupgao),
quedando-se omissa em relacao aos demais passivos incluidos na regra da nao sucessao (i.e.,

aqueles de natureza regulatéria, administrativa e penal).

Tal medida, ao que parece, se deveu ao fato de que o §2° do art. 66'** da Constituigdo
Federal determina que o veto parcial apenas pode abranger o texto integral do artigo,
paragrafo, inciso ou alinea vetados. Ou seja: tal como redigido o PL Substitui¢do, seria
impossivel ao Presidente da Republica vetar apenas a regra especifica da ndo sucessao dos
passivos de natureza ambiental e anticorrup¢do, motivo pelo qual o texto integral dos

referidos dispositivos acabou por ser vetado.

Como consequéncia pratica, o veto fez com que a redagado original do art. 60 da LRF
— cuja previsdo de ndo sucessdo de limita ao passivo fiscal e, como visto, trabalhista —
remanescesse na legislagdo, permanecendo omissa quanto aos demais passivos nao

abrangidos pela regra da nao sucessao.

124Art. 66. A Casa na qual tenha sido concluida a votacfo enviara o projeto de lei ao Presidente da Republica,
que, aquiescendo, o sancionara.

()

§ 2° O veto parcial somente abrangera texto integral de artigo, de paragrafo, de inciso ou de alinea.
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Nos termos do §4°' do art. 66 da Constituicio Federal, os vetos presidenciais sdo
apreciados em sessdo conjunta, s6 podendo serem rejeitados pelo voto da maioria absoluta

dos Deputados e Senadores.

Em 17 de marco de 2021, o Congresso Nacional derrubou parcialmente o veto
presidencial — inclusive no que toca ao art. 60, paragrafo Unico, e art. 66, §3° da LRF —,
reinserindo tais disposi¢des na LRF, a qual passou a prever a nao sucessao do adquirente de

ativos de forma ampla e expressa, inclusive no que toca ao passivo anticorrupgao.

A votagdo se deu por maioria ampla, havendo 439 votos favoraveis a derrubada do
veto na Camara dos Deputados, contra 19 contrarios, e 73 votos favordveis no Senado

Federal, contra apenas 1 contrario'*°.

Tal imbroglio legislativo parece ter nos transmitido importantes mensagens sobre a
inten¢do legislativa envolvendo a regra de ndo sucessdo em processos de recuperagdo
judicial.

De um lado, no que toca a regra de nao sucessdo envolvendo passivos de natureza
regulatéria, administrativa e penal, considerando que a Mensagem de Veto nada dispds de
forma expressa sobre sua ilegalidade, ¢ possivel defender que a intencao legislativa — tanto
da Camara como do Senado e do Presidente — foi fazer valer a ndo sucessao desses passivos,

o que se comprovou diante da derrubada do veto presidencial.

Com base em tal entendimento, havia argumentos para sustentar que, embora a
disposi¢do que previa expressamente a ndo sucessao desses passivos tenha sido revogada,
essa o foi na medida em que incluia dentre os passivos descritos aqueles de natureza

ambiental e anticorrupg¢ao.

Para que essa duvida fosse evitada, ponderamos que poderia ter sido de melhor
pratica legislativa que os passivos englobados na regra de ndo sucessdo houvessem sido
separados por incisos distintos, os quais poderiam ter sido revogados individualmente, se o

caso, de acordo com o entendimento presidencial sobre cada um.

No entanto, ao que parece o contexto da criagdo de um Unico paragrafo para a inclusdo de

todos os passivos, a0 que consta, ndo foi tornado publico no contexto da criagdo do PL

1258 4° O veto sera apreciado em sessdo conjunta, dentro de trinta dias a contar de seu recebimento, s6 podendo
ser rejeitado pelo voto da maioria absoluta dos Deputados e Senadores.

126BRASIL. Congresso Nacional. Votagdo do dispositivo 57.20.003 - paragrafo tinico do art. 60 da Lei n
11.101, de 9 de fevereiro de 2005, com a redagdo dada pelo art. 1°do projeto. Data da Sessdo: 17 de margo
de 2021. Disponivel em: https://www.congressonacional.leg.br/materias/vetos/-/veto/detalhe/13845/3.

o
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Substituicao, de modo que nao possuimos dados concretos para discutir ao certo a melhor

pratica legislativa no caso.

Por outro lado, o Presidente da Republica expressamente condenou em sua
Mensagem de Veto a aplicacdo da regra de ndo sucessao aos passivos de natureza ambiental

e anticorrupg¢ao.

Embora o veto — muito criticado por juristas na época'?’ — tenha sido derrubado, a
justificativa do veto em relagdo a tais passivos pode culminar em questionamentos quanto a
se a LRF de fato protege investidores contra potenciais riscos que resultem de passivos de

natureza ambiental (o qual ndo ¢ objeto deste estudo) e anticorrupgao.

Assim, embora a intencao do legislador ao prever expressamente no PL Substitui¢ao
a blindagem dos investidores em relacdo ao passivo anticorrup¢do fosse proporcionar
incentivos adicionais aos que buscam adquirir bens de sociedades em recuperagdo judicial,
na medida em que tal questdo ndo foi amplamente testada nos tribunais, remanesce a
incerteza quanto a essa questado — possivelmente agravada em decorréncia do teor do veto

presidencial e mitigada em decorréncia da derrubada do veto.

Veja-se que o imbroglio legislativo a respeito da sucessdo do passivo anticorrupcao

a luz do art. 60 da LRF ¢é matéria recente.

Em geral, a derrubada do veto presidencial foi motivo de comemoracdo por

especialistas da area.

Sérgio Campinho'?® destacou que a rejeicio do veto do Chefe do Executivo foi de
rigor, na medida em que a regra de ndo sucessao ¢ fundamental tanto a seguranca juridica de
adquirentes de bens no ambito da recuperagdo judicial, como para viabilizar a correta

valorag¢ao do ativo:

Contanto que a alienagdo se realize com a observancia do estatuido no §1°
do art. 141 e no art. 142, o seu objeto encontra-se livre de qualquer 6nus e
ndo havera sucessdao do adquirente nas obriga¢des do devedor, incluidas,
mas ndo exclusivamente, as de natureza ambiental, regulatoria,
administrativa, penal, anticorrup¢ao, tributéria e trabalhista (§3° do art. 66).

127¢Na época, o mercado recuperacional foi reativo aos vetos mencionados, porque, se antes havia incerteza
sobre a sucessao de obrigacdes de natureza ndo expressamente mencionadas pela LRF (naquela época, apenas
as de natureza tributaria) — incerteza esta que a jurisprudéncia procurou afastar no sentido de dar seguranca
ao adquirente, a partir dos vetos a divida acerca da sucessdo das obriga¢des ndo previstas expressamente na
LRF seria ainda maior e no caso daquelas de natureza ambiental ¢ de anticorrupg¢do poderia ser dada como
certa” (CAMPEDELLLI, Giovanna; RICUPERO, Marcelo Sampaio Goes. Venda de ativos: aperfeicoamento
dos mecanismos de venda de ativos para empresas em crise. /n: MARTINS, André Chateaubriand;
RICUPERO, Marcelo Sampaio Goées (Coords.). Nova lei de recuperagdo judicial. 1. ed. Sdo Paulo:
Almedina, 2021. E-book Kindle).

12CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperagdo de empresa, cit.
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A disposi¢ao, que fora vetada, mas teve o veto derrubado pelo Congresso
Nacional, esta plenamente harmonizada com a orientagdo do paragrafo
unico do art. 60, que também havia sido vetado pelo Chefe do Executivo e
igualmente desafiou a sua rejei¢cdo — do veto — pelo Parlamento. A isencao
de sucessao, consagrada desde a origem da Lei n. 11.101/2005, mostra-se
fundamental para conferir seguranca juridica ao interessado na aquisigao e
para a valoragdo adequada do preco a ser pago pelo bem ou direito.

129

Ainda, Manoel Justino Bezerra Filho'~ salientou que o detalhamento conferido as

obrigagdes objeto da ndo sucessdao confere mais seguranca juridica a questdo:

A nova redagdo deste paragrafo tnico teve por fim assegurar a inexisténcia
de sucessdo em todas as situagdes que menciona, pois a redagdo revogada
fazia mencdo genérica a obrigacdes do devedor, fazendo mencdo
especifica apenas as obrigagdes de natureza tributdria. Como ja acima
anotado, houve discussdo jurisprudencial quanto a abrangéncia da exclusdo
de sucessao e o legislador houve por bem, nesta nova redacdo, nominar
cada situacdo, o que vira a trazer maior seguranca juridica.

Em matéria concedida ao Migalhas apds a derrubada dos vetos referentes ao tema'3?,
a advogada especialista na area Liv Machado pontuou que, diante da reforma legislativa, a
tendéncia serd que a venda de ativos estressados seja uma ferramenta ainda mais segura,

apontando o seguinte:

A previsdo € relevante, pois havia receio por parte de investidores a compra
de ativos de empresas penalizadas com a Lei Anticorrupgao, e muitas vezes
por questdes ambientais e regulatérias. Com a redagdo mais clara e mais
abrangente, a tendéncia serd que a venda de ativos estressados na forma de
UPI seja uma ferramenta ainda mais segura.

Outros doutrinadores criticaram o veto presidencial a sucessao de bens, apontando
que nao se trata de matéria inconstitucional, mas sim que garante o melhor valor de alienacao

para a satisfagdo dos créditos da devedora em recuperagio judicial'3!.

A inclusdo de obrigagdes anticorrupgao, e outras em decorréncia da alteragdo legal,

sem duvidas veio conferir maior seguranga a aquisi¢des no ambito de recuperagdes judiciais.

IBEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperagdo de empresas ¢ faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 323.

B9CONGRESSO derruba 12 vetos da nova lei de faléncias. Migalhas, 18 mar. 2021. Disponivel em
https://www.migalhas.com.br/quentes/342075/congresso-derruba-12-vetos-da-nova-lei-de-falencias.

BBINesse sentido: “A interpretagdo do dispositivo legal, ao contrario do que poderia ser deduzido do veto
presidencial rejeitado pelo Congresso Nacional, ndo contraria a Constitui¢do Federal. A auséncia de
responsabilidade ndo impede a satisfag@o dos referidos créditos pelo produto da alienacdo pelo devedor nos
termos do plano de recuperagdo judicial e, outrossim, garante que o melhor valor de alienagdo para a satisfagdo
de todos os créditos seja efetivamente possivel, o que assegura a melhor satisfacdo das referidas obrigagoes™
(SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentarios a Lei de recuperagdo de empresas e faléncia, cit.).
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No entanto, a doutrina majoritaria sobre a questao entende que, mesmo antes da reforma, ja

havia bons fundamentos para se entender que todo e qualquer passivo estraria englobado

pela ndo sucessao.

E esse o entendimento de Fabio Ulhoa Coelho

Sérgio Campinho

respectivamente:

134

132 Marcelo Barbosa Sacramone'®3,

e Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea'?,

A rigor, a mudanca na redagao do dispositivo ndo tem e ndo tinha nenhuma
importancia juridica, porque seu objetivo se limitava a acrescentar
exemplos de obrigacao do alienante de ativos empresariais nao transferidos
para o adquirente de UPI (unidade produtiva isolada). Antes da reforma de
2020, o dispositivo litava um tnico exemplo: passivo tributario. Depois,
passou a listar mais seis: passivo ambiental, regulatorio, administrativo,
penal, derivado do combate a corrupgdo e trabalhista. Esta-se tratando,
assim, apenas de exemplos de obrigagdes da recuperanda que, na venda de
UPIs, sdo excepcionadas da incidéncia da regra geral de sucessdo contida
no art. 1.146 do Codigo Civil. Mesmo antes da reforma de 2020, o
adquirente de UPI ja ndo era sucessor do alienante nas obrigagdes de direito
ambiental, regulatorio, administrativo, penal, derivadas do combate a
corrupgao, trabalhista e tributaria, assim como ndo era e continuou nao
sendo sucessor nas obrigacdes de natureza civil, comercial, bancaria,
consumerista ¢ demais. O veto ¢ a rejeigao do veto, portanto, ndo mudaram
o direito em vigor. Mas a rejeigdo do veto foi muito importante para se
afastarem eventuais duividas que o veto poderia trazer a interpretagdo do
paragrafo unico do art. 60.

A despeito da inclusdo expressa da nao sucessao as obrigagdes ambientais,
regulatorias, administrativas, penais, anticorrup¢do e trabalhistas, a
redagdo original do dispositivo ja permitia exatamente essa interpretacdo
do texto. Isso porque determinava-se que nao haveria sucessdo do
arrematante em nenhuma obrigagdo, de modo que todas essas, juntamente
com as tributarias, estavam inclusas.

A nova redacao dada ao paragrafo tinico do art. 60 pela Lei n. 14.112/2020
foi objeto de veto presidencial, que restou derrubado pelo Congresso
Nacional. Com efeito, a nova reda¢do, bem como a anterior, traduz técnica
juridica de redacgdo da lei com clausula aberta, de modo que as mengdes a
certas obrigagdes sdo meramente exemplificativas. Anteriormente a
reforma, o dispositivo enumerava somente as obrigacdes de natureza
tributaria do devedor; com a nova redagdo, listam-se outras obrigacdes a
mais. Porém, a inexisténcia de sucessao se tem ndo somente em relagao as
elencadas no preceito, mas também em relacdo a qualquer outra obrigacdo
do devedor, seja de que natureza for.

A redag@o original do paragrafo tnico do art. 60 da LREF ja era bastante
clara no que diz respeito a extens@o da desoneragdo do bem: “o objeto da
alienacdo estard livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessdo do
arrematante nas obrigagdes do devedor, inclusive as de natureza

132COELHO, Fabio Ulhoa. Comentdrios a lei de faléncias e de recuperagdo de empresas, cit., p. 251.

133SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperacio de empresas e faléncia, cit.

34CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito comercial: faléncia e recuperacio de empresa, cit.

3SSCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperacio de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.
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tributaria”. Entendia-se, portanto, que a desoneragdo era ampla, irrestrita e
total. A mengdo aos débitos de natureza tributaria era meramente
exemplificativa e sequer precisava constar do texto legal ante a clareza da
locugdo “livre de qualquer 6nus e ndo havera sucessao do arrematante nas
obrigacdes do devedor”. Por ocasido da reforma de 2020, o legislador foi
ainda mais esclarecedor nesse ponto, citando, além das obrigagdes de
natureza  tributaria, as ‘“ambientais”, as “regulatérias”, as
“administrativas”, as “penais”, as “anticorrup¢ao” e as “trabalhistas”. (...)
Em nosso sentir ainda que o veto tivesse subsistido, teria deixado intacto o
texto original da LREF, mentando vigente a norma que ja deixava livre de
qualquer 6nus o bem alienado pela recuperanda e exonerava o adquirente
de qualquer obrigac¢do dela.

A inclusdo de passivo anticorrupgdo na regra de ndo sucessao do art. 60 da LRF, tal
como previsto originalmente pela Lei 14.112/2020, visou claramente a atrair os olhares de
investidores ao mercado de recuperagao judicial e ensejar uma maior seguranga juridica a

questio posta neste estudo'®.

Espera-se, no entanto, que tal questdo seja ainda objeto de controvérsia, seja diante
da divergéncia de consenso sobre o tema, como diante do fato de que essa questao nao foi

ainda amplamente testada nos tribunais.

2.5. Tratamento conferido a sucessdo de passivos pelo Cddigo Civil e pela Lei das

Sociedades Anonimas

Embora nao se pretenda discorrer neste trabalho amplamente sobre todas as formas
de aquisicao de sociedades, discorreremos brevemente a seguir sobre as regras de sucessao
previstas pela Lei n° 10.406/2002 (“Cddigo Civil” ou “CC”) e pela Lei n° 6.404/1976 (“Lei
das Sociedades Andnimas” ou “LSA”), na medida em que constituem alternativas ao cenario
posto em discussdo, bem como para evitar a confusdo em decorréncia do tratamento da

sucessao fora do escopo da LRF e da LAC.

No que toca as formas de aquisi¢ao previstas na LSA e no CC, vale aqui destacar as
operacdes que envolvem acdes societdrias e a venda de estabelecimento (o trespasse) como

sendo as mais relevantes operacdes de aquisi¢cdo de sociedades fora do escopo estudado.

136Nesse sentido: HABER, Alberto. A alienacdo de ativos: uma perspectiva da efetividade. /n: SACRAMONE,
Marcelo Barbosa; NUNES, Marcelo Guedes; DANTAS, Rodrigo D’6rio. Recuperagdo judicial e faléncia:
evidéncias empiricas. Indauatuba-SP: Editora Foco, 2022. E-book Kindle.
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Relativamente a forma de aquisi¢do empresarial envolvendo as acdes da sociedade

adquirida ha, como regra geral, a sucessdo de direitos e obrigacdes ao adquirente.

Nesse cenario, podemos mencionar a incorporagio (art. 227 da LSA"7 e 1.116 do

CC"®), a fusdo (art. 228 da LSA'* ¢ 1.119 do CC!*) e a cisdo (art. 229 da LSA!Y).

Nessas hipoteses, nos termos do art. 219 da LSA!*?, a companhia serd extinta

(considerando-se a hipdtese de cisdo com versdo de todo o patriménio para outras sociedades).

137Art. 227. A incorporagdo é a operagdo pela qual uma ou mais sociedades sdo absorvidas por outra, que lhes
sucede em todos os direitos e obrigagdes.
§1° A assembléia-geral da companhia incorporadora, se aprovar o protocolo da operacdo, devera autorizar o
aumento de capital a ser subscrito e realizado pela incorporada mediante versao do seu patriménio liquido, e
nomear os peritos que o avaliardo.
§2° A sociedade que houver de ser incorporada, se aprovar o protocolo da operagdo, autorizara seus
administradores a praticarem os atos necessarios a incorporagao, inclusive a subscrigdo do aumento de capital
da incorporadora.
§3° Aprovados pela assembléia-geral da incorporadora o laudo de avaliagdo e a incorporagdo, extingue-se a
incorporada, competindo a primeira promover o arquivamento ¢ a publicag@o dos atos da incorporagéo.

138Art. 1.116. Na incorporagdo, uma ou vdrias sociedades sdo absorvidas por outra, que lhes sucede em todos
os direitos e obrigagdes, devendo todas aprova-la, na forma estabelecida para os respectivos tipos.

139Art. 228. A fusdo ¢é a operagdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar sociedade nova, que
lhes sucedera em todos os direitos e obrigagoes.
§1° A assembléia-geral de cada companhia, se aprovar o protocolo de fusdo, deverd nomear os peritos que
avaliardo os patrimonios liquidos das demais sociedades.
§2° Apresentados os laudos, os administradores convocardo os socios ou acionistas das sociedades para uma
assembléia-geral, que deles tomara conhecimento e resolvera sobre a constituicdo definitiva da nova
sociedade, vedado aos socios ou acionistas votar o laudo de avaliagdao do patrimonio liquido da sociedade de
que fazem parte.
§ 3° Constituida a nova companhia, incumbira aos primeiros administradores promover o arquivamento ¢ a
publicagéo dos atos da fusdo.

140Art. 1.119. A fusdo determina a extingdo das sociedades que se unem, para formar sociedade nova, que a
elas sucedera nos direitos e obrigacdes.

141Art. 229, A cisdo é a operagdo pela qual a companhia transfere parcelas do seu patrimdnio para uma ou mais
sociedades, constituidas para esse fim ou ja existentes, extinguindo-se a companhia cindida, se houver versao
de todo o seu patrimdnio, ou dividindo-se o seu capital, se parcial a versao.
§1° Sem prejuizo do disposto no artigo 233, a sociedade que absorver parcela do patrimonio da companhia
cindida sucede a esta nos direitos e obrigacdes relacionados no ato da cisdo; no caso de cisdo com extingao,
as sociedades que absorverem parcelas do patrimonio da companhia cindida sucederao a esta, na proporgéo
dos patrimonios liquidos transferidos, nos direitos e obrigagdes ndo relacionados.
§2° Na cisdo com versdo de parcela do patriménio em sociedade nova, a operacdo sera deliberada pela
assembléia-geral da companhia a vista de justificagdo que incluira as informagdes de que tratam os nimeros
do artigo 224; a assembléia, se a aprovar, nomeara os peritos que avaliardo a parcela do patrimonio a ser
transferida, e funcionara como assembléia de constitui¢ao da nova companhia.
§3° A cisdo com versao de parcela de patrimonio em sociedade ja existente obedecera as disposi¢des sobre
incorporacao (artigo 227).
§4° Efetivada a cisdo com extin¢do da companhia cindida, caberd aos administradores das sociedades que
tiverem absorvido parcelas do seu patrimonio promover o arquivamento e publicagdo dos atos da operacao;
na cisdo com versdo parcial do patrimdnio, esse dever cabera aos administradores da companhia cindida ¢ da
que absorver parcela do seu patrimonio.
§5° As acgoes integralizadas com parcelas de patrimonio da companhia cindida serdo atribuidas a seus
titulares, em substituigdo as extintas, na propor¢do das que possuiam; a atribuigdo em proporgdo diferente
requer aprovacao de todos os titulares, inclusive das a¢des sem direito a voto.

192Art. 219. Extingue-se a companhia:
I - pelo encerramento da liquidagao;
II - pela incorporagdo ou fusdo, e pela cisdo com versao de todo o patriménio em outras sociedades.
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Nas palavras de Ricardo Negrdo'#, o instituto da incorporagiio pode ser definido
como “o processo pela qual uma ou mais sociedades sdo absorvidas pela outra, que lhes

’

sucede em todos direitos e obrigagoes.’

O mesmo autor define a fusao como “a execugao de atos tendentes a reuniao de duas
ou mais sociedades para formar uma nova sociedade, que lhes sucedera em todos direitos e

obrigagdes. 14

Nos termos dos referidos arts. 227, caput, e 228, caput da LSA, bem como 1.116 ¢
1.119 do CC, nas hipoéteses de incorporacao e fusdo, havera a sucessao de todos os direitos

e obrigacdes pela nova sociedade ou pela sociedade absorvente.

De acordo com Silvio de Salvo Venosa'*’, no processo de incorporagdo, a
incorporadora recebe os sécios ndo dissentes da incorporada, com a totalidade dos bens,
direitos e obrigacgdes, sendo automatica a sucessao de todas as obrigagdes da incorporada,
independentemente de anuéncia de seus credores, ressalvada a possibilidade daqueles
credores prejudicados formularem pedido de anulagao do ato, nos termos do art. 1.122 do

CC.
Ja nos casos de fusdo, Silvio de Salvo Venosa'*® também pontua que:

a nova sociedade nascida com a fusdo recebe a totalidade de bens, direitos
¢ obrigacdes das pessoas extintas com a operagdo, bem como socios ou
acionistas. [...] Com a fusdo ocorre a assun¢do dos contratos celebrados
com terceiros como um todo, sem necessidade de anuéncia das partes,
porque assim como sucede na incorporagdo, sdo mantidos os vinculos
obrigacionais com terceiros.

Ou seja, tanto no ambito da incorporacao, como na fusdo, a sucessao das obrigagdes
independe de anuéncia de terceiros, visto que obrigacdes negociais anteriormente

estabelecidas sdo mantidas perante a nova sociedade que se origina das operagoes.

143[ ] 49.2. Incorporagdo E o processo pela qual uma ou mais sociedades sdo absorvidas pela outra, que lhes

sucede em todos direitos ¢ obrigagdes. Esta previsto no art. 227 da LSA e nos arts. 1.116-1.118 do CC.
(NEGRAO, Ricardo. Manual de direito empresarial. 10. ed. Sdo Paulo: Saraiva Educagio, 2020. p. 157-
158).

1441 .1 49.3. Fusdo ¢ a execugdo de atos tendentes a reunido de duas ou mais sociedades para formar uma nova
sociedade, que lhes sucederd em todos direitos e obrigagdes (LSA, art. 228, e CC, arts. 1.119-1.121).
(NEGRAO, Ricardo. Manual de direito empresarial, cit., p. 157-158).

4Nesse sentido: “Com a incorpora¢do, a incorporadora recebe os socios ndo dissentes da incorporada, com a
totalidade dos bens, direitos e obrigagcdes. Com a incorporagdo, a sociedade absorvida deixa de existir no
universo negocial, ocorrendo sua extingdo sem dissolugéo e liquidagdo patrimonial, A transferéncia de todas
as obrigagdes da incorporada para a incorporadora independe de anuéncia dos credores, realizando-se
automaticamente.” (VENOSA, Silvio de Salvo; RODRIGUES, Claudia. Direito empresarial. 11. ed. Sdo
Paulo: Atlas, 2023. E-book Kindle).

146V ENOSA, Silvio de Salvo; RODRIGUES, Claudia. Direito empresarial, cit.
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Por sua vez, a cisdo é definida, conforme dispde Rubens Requido'*’, como “a
operacdo pela qual a companhia transfere parcela do seu patrimonio para uma ou mais
sociedades, constituidas para esse fim ou ja existentes, extinguindo-se a companhia cindida,
se houver versdo de todo o seu patrimoénio, ou dividindo-se o seu capital, se parcial a

versdo.”’

Na hipoétese de cisdo, o referido art. 229, §1° da LSA, prevé que havera a absor¢ao
do patrimoénio da sociedade extinta, sendo que a sociedade que absorver parcela do
patrimonio da companhia cindida sucede a esta nos direitos e obrigagdes relacionados no ato
da cisdo, e, no caso de cisdo com extingdo, as sociedades que absorverem parcelas do
patrimonio da companhia cindida sucederao a esta, na propor¢ao dos patrimonios liquidos

transferidos, nos direitos e obrigagdes ndo relacionados.

Ainda, pode haver a alienagio de controle, nos termos do art. 254-A da LSA'*®, por
meio da qual o adquirente fara a aquisi¢ao do controle aciondrio da companhia alienada, nela
ingressando como acionista. Nesse caso, inexistira alteracdo da titularidade do passivo, salvo

contrariamente disposto.

Ja no que toca a aquisi¢@o de estabelecimento — tido como “fodo o complexo de bens

organizado, para exercicio da empresa, por empresario, ou por sociedade empresaria” —,

I471...] A fusdo ¢ a operacdo pela qual se unem duas ou mais sociedades, de tipos iguais ou diferentes, para
formar sociedade nova que lhes sucedera em todos os direitos e obrigagdes. Se na incorporago a sociedade
incorporada se extingue, por ser absorvida pela outra, que permanece, na fusdo, as duas ou mais sociedades,
todas elas objeto da operagao, se extinguem. A fusdo é, com efeito, conforme o art. 219, 11, causa de extingdo
das sociedades envolvidas. O Cddigo Civil, no art. 1.119, conceitua a fusdo, ndo diferindo do sistema do
anonimato (REQUIAO, Rubens. Curso de direito comercial. 32. ed. rev. e atual. Sdo Paulo: Saraiva, 2015.
v. 2. E-book Kindle).

148Art. 254-A. A alienacdo, direta ou indireta, do controle de companhia aberta somente podera ser contratada
sob a condigdo, suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente se obrigue a fazer oferta publica de aquisi¢do
das a¢des com direito a voto de propriedade dos demais acionistas da companhia, de modo a lhes assegurar
o preg¢o no minimo igual a 80% (oitenta por cento) do valor pago por a¢do com direito a voto, integrante do
bloco de controle.

§ 1° Entende-se como alienagdo de controle a transferéncia, de forma direta ou indireta, de agdes integrantes
do bloco de controle, de agdes vinculadas a acordos de acionistas e de valores mobiliarios conversiveis em
agOes com direito a voto, cessdo de direitos de subscricao de ac¢des e de outros titulos ou direitos relativos a
valores mobiliarios conversiveis em ag¢des que venham a resultar na alienagdo de controle aciondrio da
sociedade.

§ 2° A Comissdo de Valores Mobiliarios autorizara a alienagdo de controle de que trata o caput, desde que
verificado que as condi¢des da oferta publica atendem aos requisitos legais.

§ 3° Compete a Comissdo de Valores Mobiliarios estabelecer normas a serem observadas na oferta publica
de que trata o caput.

§ 4° O adquirente do controle acionario de companhia aberta podera oferecer aos acionistas minoritarios a
op¢do de permanecer na companhia, mediante o pagamento de um prémio equivalente a diferenga entre o
valor de mercado das agdes e o valor pago por agdo integrante do bloco de controle.
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essa se d4 mediante seu trespasse, nos termos dos arts. 1.142 a 1.149 do CC'¥. Sobre o

trespasse, Fabio Ulhoa Coelho o discrimina da seguinte maneira'*’:

O contrato de venda do estabelecimento empresarial denomina-se
trespasse. Por ser bem integrante do patriménio do empresario, o
estabelecimento empresarial, ¢ também garantia dos seus credores. Por esta
razdo, o trespasse estd sujeito a observancia de duas formalidades
especificas, exigidas por lei para a tutela dos interesses de terceiros. Em
primeiro lugar, o contrato deve ser celebrado por escrito para que possa ser
arquivado na Junta Comercial e publicado pela imprensa oficial (CC, art.
1.144). Enquanto ndo providenciadas estas formalidades, a aliena¢do nao
produzira efeitos perante terceiros. A segunda cautela diz respeito aos
direitos dos credores do alienante. O empresario tem sobre o
estabelecimento empresarial a mesma livre disponibilidade que tem sobre
os demais bens de seu patrimonio, mas a lei sujeita o trespasse a anuéncia
dos seus credores. Referida anuéncia pode ser expressa ou tacita,
decorrendo esta ltima modalidade do siléncio do credor apos 30 dias da
notificagdo da alienagdo que o devedor lhe deve enderegar (CC, art. 1.145).

(..)

O passivo regularmente escriturado do alienante transfere-se ao adquirente
do estabelecimento empresarial. Diz-se que o adquirente é “sucessor” do
alienante. Na hipdtese de transferéncia do estabelecimento, portanto,
podem os credores do alienante demandar o adquirente para cobranga de
seus créditos.

149Art. 1.142. Considera-se estabelecimento todo complexo de bens organizado, para exercicio da empresa, por
empresario, ou por sociedade empresaria.
Art. 1.143. Pode o estabelecimento ser objeto unitario de direitos e de negdcios juridicos, translativos ou
constitutivos, que sejam compativeis com a sua natureza.
Art. 1.144. O contrato que tenha por objeto a alienago, o usufruto ou arrendamento do estabelecimento, s6
produzira efeitos quanto a terceiros depois de averbado a margem da inscri¢do do empresario, ou da sociedade
empresaria, no Registro Publico de Empresas Mercantis, e de publicado na imprensa oficial.
Art. 1.145. Se ao alienante ndo restarem bens suficientes para solver o seu passivo, a eficacia da alienagdo do
estabelecimento depende do pagamento de todos os credores, ou do consentimento destes, de modo expresso
ou tacito, em trinta dias a partir de sua notificag@o.
Art. 1.146. O adquirente do estabelecimento responde pelo pagamento dos débitos anteriores a transferéncia,
desde que regularmente contabilizados, continuando o devedor primitivo solidariamente obrigado pelo prazo
de um ano, a partir, quanto aos créditos vencidos, da publicagdo, e, quanto aos outros, da data do vencimento.
Art. 1.147. Nao havendo autorizagdo expressa, o alienante do estabelecimento ndo pode fazer concorréncia
ao adquirente, nos cinco anos subseqiientes a transferéncia.
Paragrafo unico. No caso de arrendamento ou usufruto do estabelecimento, a proibi¢ao prevista neste artigo
persistira durante o prazo do contrato.
Art. 1.148. Salvo disposi¢do em contrario, a transferéncia importa a sub-roga¢ao do adquirente nos contratos
estipulados para exploragdo do estabelecimento, se ndo tiverem carater pessoal, podendo os terceiros
rescindir o contrato em noventa dias a contar da publicacdo da transferéncia, se ocorrer justa causa,
ressalvada, neste caso, a responsabilidade do alienante.
Art. 1.149. A cessao dos créditos referentes ao estabelecimento transferido produzira efeito em relagdo aos
respectivos devedores, desde 0 momento da publicacdo da transferéncia, mas o devedor ficara exonerado se
de boa-fé pagar ao cedente.

159COELHO, Fabio Ulhoa. Novo manual de direito comercial: direito de empresa. 32. ed. rev. atual. e ampl.
Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2021. E-book Kindle.
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Nesse caso, nos termos do ar. 1.145 do CC, em casos nos quais ao alienante nao
restem bens suficientes para solver seu passivo, a eficacia da alienacao do estabelecimento
depende do pagamento de todos os credores, ou a0 menos do consentimento expresso ou
tacito desses. Por meio dessa disposi¢ao, evidentemente se visa a proteger os credores em
casos nos quais, com a venda do estabelecimento, nao restem ao alienante bens suficientes

para quitar as obrigacdes (i.e., caso o estabelecimento seja o inico patrimonio da sociedade).

A inobservancia de tal regra pode acarretar a faléncia da devedora, nos termos do art.
94, 111, ¢, da LRF'!, o qual prevé que, exceto se contrariamente previsto no plano de
recuperacdo judicial, sera decretada a faléncia da devedora que transferir o estabelecimento
a qualquer terceiro sem o consentimento de todos os credores, € ndo permanecer com bens

suficientes para solver seu passivo.

Além disso, a venda ou transferéncia de estabelecimento feita sem o consentimento
expresso ou o pagamento de todos os credores, a esse tempo existentes, nao tendo restado a
devedora bens suficientes para solver o seu passivo, enseja a ineficicia do negdcio em
relacdo a massa falida, independentemente da ciéncia do adquirente do estado de crise
economico-financeira da devedora ou de intengdo de fraudar credores, nos termos do art.

126, IV, da LRF'2,

Do ponto de vista do comprador, tal regramento consiste, de certo modo, em um
desincentivo a aquisi¢do de estabelecimento por meio do trespasse, na medida em que o
adquirente tende a ndo ter um amplo conhecimento — ou, ao menos, tende a ter um
conhecimento inferior ao do alienante — no que toca ao endividamento envolvido na
operagdo. Conforme aduzem Cassio Cavalli e Ayoub, tal regra ‘“somente acentua a

assimetria de informagées, tornando o trespasse um negécio altamente arriscado ”'>>.

No que importa a sucessdao efetivamente, nos termos do art. 1.146 do CC, o

adquirente do estabelecimento deve responder pelo pagamento dos débitos anteriores a

3IArt. 94. Sera decretada a faléncia do devedor que: (...)
IIT — pratica qualquer dos seguintes atos, exceto se fizer parte de plano de recuperagdo judicial: (...)
¢) transfere estabelecimento a terceiro, credor ou ndo, sem o consentimento de todos os credores e sem ficar
com bens suficientes para solver seu passivo;

I32Art. 129. Sdo ineficazes em relagdo & massa falida, tenha ou ndo o contratante conhecimento do estado de
crise econdmico-financeira do devedor, seja ou ndo intencdo deste fraudar credores: (...)
VI — a venda ou transferéncia de estabelecimento feita sem o consentimento expresso ou o pagamento de
todos os credores, a esse tempo existentes, ndo tendo restado ao devedor bens suficientes para solver o seu
passivo, salvo se, no prazo de 30 (trinta) dias, ndo houver oposi¢do dos credores, ap6s serem devidamente
notificados, judicialmente ou pelo oficial do registro de titulos e documentos;

133AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Céssio. A construgdo jurisprudencial da recuperagdo judicial de
empresas, cit.
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transferéncia, desde que regularmente contabilizados, remanescendo a devedora primitiva
solidariamente obrigada pelo prazo de um ano, a partir, quanto aos créditos vencidos, da
publicacdo e, quanto aos outros créditos, das respectivas datas de vencimento. Nas palavras

de Silvio de Salvo Venosa e Claudia Rodrigues: '>*.

[...] O art. 1.146 cria a regra da responsabilidade solidaria entre alienante e
adquirente do estabelecimento. Essa diretriz reforca a garantia dos
credores, bem como a no¢do de universalidade do estabelecimento. O
Cddigo fixou responsabilidade solidaria por um ano entre o alienante e o
adquirente do estabelecimento. Desde que regularmente escriturada, o
adquirente tem condig¢des de avaliar a viabilidade da aquisi¢do, tornando-
se responsavel pelo cumprimento, pelo prazo de um ano, solidariamente
com o alienante. Trata-se de inovacdo do Codigo de 2002. O alienante ndo
respondia pelo passivo no caso do trespasse. O passivo oculto ndo obriga
o adquirente nem desobriga o alienante, exceto com relagdo as dividas
fiscais (art. 133 da CTN) e trabalhistas (arts. 10 ¢ 488 da CLT). Nesse caso,
o adquirente tera assegurado o direito de regresso contra o alienante para
ressarcir-se do valor pago. Nada obsta, também, que alienante e adquirente,
na ocasido do trespasse, pactuem a exclusdo da responsabilidade solidaria,
e nesse caso, a clausula s6 opera efeitos entre as partes, ndo podendo ser
oposta aos credores. Portanto, aquele que ¢ excluido da responsabilidade
pelo pacto interno, alienante ou o adquirente, continua responsavel perante
terceiros no prazo estipulado de um ano. Realizado qualquer pagamento,
fica assegurado o direito de regresso. Esse prazo de um ano ¢ contado
quanto aos créditos vencidos, a partir da publicacdo a que se refere o art.
1.144 e, quanto aos vincendos, da data do seu vencimento. Decorrido o
prazo legal da responsabilidade solidaria, desaparece esse reforco de
garantia. O prazo ¢ 4.3.2 decadencial, fluindo, portanto, sem interrupgdes
ou suspensoes.

Assim, a alienacao do estabelecimento importa na sucessao do adquirente no passivo
anterior a transferéncia. Tal como a disposic¢ao do art. 1.145, essa regra tem como finalidade
evidente a protecdo dos credores, respondendo o adquirente pelo passivo (i) trabalhista, nos
termos dos arts. 10'%° 448156 ¢ 448-A'57 do Decreto Lei n® 5.452 de 1943 (“Consolidagio
das Leis do Trabalho” ou “CLT”); (ii) fiscal, nos termos do art. 133 do CTN'®; e (iii)

I3VENOSA, Silvio de Salvo; RODRIGUES, Claudia. Direito empresarial, cit.

135Art. 10 - Qualquer alteragdo na estrutura juridica da empresa nfo afetard os direitos adquiridos por seus
empregados.

156 Art. 448 - A mudanga na propriedade ou na estrutura juridica da empresa ndo afetara os contratos de trabalho
dos respectivos empregados.

S7Art. 448-A. Caracterizada a sucessdo empresarial ou de empregadores prevista nos arts. 10 e 448 desta
Consolidagio, as obrigagdes trabalhistas, inclusive as contraidas a época em que os empregados trabalhavam
para a empresa sucedida, sdo de responsabilidade do sucessor.

138Art. 133. A pessoa natural ou juridica de direito privado que adquirir de outra, por qualquer titulo, fundo de
comércio ou estabelecimento comercial, industrial ou profissional, e continuar a respectiva exploragdo, sob
a mesma ou outra razdo social ou sob firma ou nome individual, responde pelos tributos, relativos ao fundo
ou estabelecimento adquirido, devidos até a data do ato:

I - integralmente, se o alienante cessar a exploragdo do comércio, indistria ou atividade;
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ambiental, caso a alienagao compreenda bens imdveis, nos casos de obrigacao de reparacao

propter rem, independentemente se o adquirente causou o dano ambiental'*,

Por fim, ponto sensivel no que diz respeito ao trespasse reside no fato de que ha
divergéncia no entendimento quanto a transmissao de posi¢des contratuais nos casos em que
ha o trespasse, em decorréncia da ambiguidade da interpretagdo do art. 1.148 do CC, a qual
prevé que “salvo disposi¢do em contrdrio, a transferéncia importa a sub-roga¢do do
adquirente nos contratos estipulados para exploracdo do estabelecimento, se ndo tiverem

carater pessoal”.

A dicgdo de tal artigo pode ensejar tanto interpretacdo no sentido de que (i) serdo
incluidos no trespasse os contratos relativos a exploracdo do estabelecimento, salvo
contrariamente disposto no contrato de trespasse'®’; ou (ii) serdo incluidos no trespasse
posigdes contratuais, salvo contrariamente disposto em clausula inserida no contrato a ser

transferido, ou na lei que disciplina tal contrato'¢!.

Como ¢ cedico, a existéncia de sucessao gera grande assimetria de informagoes entre
o vendedor do estabelecimento, que evidentemente tem maior conhecimento sobre o seu

passivo, e o comprador, o qual tem pouca ou nenhuma informagao a esse respeito.

II - subsidiariamente com o alienante, se este prosseguir na exploragao ou iniciar dentro de seis meses a contar
da data da alienagdo, nova atividade no mesmo ou em outro ramo de comércio, industria ou profissao.

1990 Superior Tribunal de Justica ja decidiu nesse sentido, dispondo que “se a manutengio da 4rea destinada a
preservagdo permanente ¢ obrigagdo propter rem, ou seja, decorre da relagdo existente entre o devedor e a
coisa, a obrigagdio de conservagdo ¢ automaticamente transferida do alienante ao adquirente,
independentemente deste Gltimo ter responsabilidade pelo dano ambiental” (BRASIL. Superior Tribunal de
Justica. Segunda Turma. Recurso Especial n® 343.741/PR. Julgado em 04.06.2002). No mesmo sentido:
BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Segunda Turma. Recurso Especial n® 1.357.263/PR. Julgado em
16.05.2013; BRASIL. Superior Tribunal de Justi¢ca. Segunda Turma. Recurso Especial n° 1.240.122/PR.
Julgado em 28.06.2011; BRASIL. Superior Tribunal de Justi¢a. Primeira Turma. Recurso Especial n°
745.363/PR. Julgado em 20.09.2007.

190Tal interpretagdo é em geral aceita amplamente no ambito dos contratos trabalhistas, em decorréncia da
dic¢do expressa dos arts. 10 e 448 da CLT.

16INessa linha, a titulo exemplificativo, veja-se que ha verdadeira controvérsia no que toca aos contratos de
locacdo. Na Primeira Jornada de Direito Civil do Conselho da Justi¢a Federal, foi determinado o Enunciado
n® 64, o qual previu que “A alienagdo do estabelecimento empresarial importa, como regra, na manutengao
do contrato de locag@o em que o alienante figura como locatario.”. Tal Enunciado, contudo, foi substituido
pelo Enunciado n°® 234 da Terceira Jornada de Direito Civil do Conselho da Justica Federal, o qual previu
que “Quando do trespasse do estabelecimento empresarial, o contrato de locagdo do respectivo ponto ndo se
transmite automaticamente ao adquirente.”, privilegiando, assim, o art. 13 da Lei 8.245/1991, o qual prevé
que a cessdo da locagdo, a sublocag@o e o empréstimo do imdvel, total ou parcialmente, dependem do
consentimento prévio e escrito do locador.
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Conforme pontua Cassio Cavalli

162 o trespasse tende a ser um mau negocio para o

adquirente e o alienante em casos nos quais ha — como tende a ser — elevada assimetria de

informagdes. Em suas palavras:

“(...) em caso de trespasse do estabelecimento, a disciplina legal reforca a
tendéncia a selecdo adversa nesse mercado, conforme o principio dos
limdes formulado por George Akerlof. Vale dizer, como os potenciais
compradores de estabelecimento ndo sabem se o estabelecimento que estido
comprando possui ou ndo dividas, eles tenderdo a pagar apenas o preco
equivalente a um estabelecimento altamente endividado. Por conseguinte,
por conta das diversas normas que imputam responsabilidade ao adquirente
de estabelecimento, o contrato de trespasse tende a ser um mau negocio
para o adquirente e o alienante. A disciplina do contrato de trespasse € um
com exemplo de como o direito pode facilitar ou dificultar transagdes em
mercados”.

A sucessdo pontuada a luz dos institutos acima discutidos, como se viu, ¢ afastada

para casos de alienagdo de ativos no ambito de processos de recuperacao judicial, uma vez

cumpridos os requisitos para tanto.

12AYOUB, Luiz Roberto; CAVALLI, Céssio. A construgdo jurisprudencial da recuperagdo judicial de

empresas, cit.
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3. A LAC E O TRATAMENTO POR ELA CONFERIDO A SUCESSAO DE
OBRIGACOES DECORRENTES DE ATOS DE CORRUPCAO

3.1. Consideragoes gerais sobre a LAC: historico legislativo e finalidade

3

E indiscutivel que a corrupcdo'®® é um grave problema nacional e internacional.

Conforme leciona Modesto Carvalhosa'®*, “a corrupgado sistémica que se alastrou em todos
os niveis, com a predominante participagdo das pessoas juridicas que se relacionam com o
Poder Publico, constitui uma crise moral do Estado que rompeu os lagos de confian¢a entre

1165

a cidadania e as autoridades”. Essa crise ¢ prejudicial a economia nacional ® por diversos

motivos, mas especialmente porque reflete um sistema ineficiente e custoso.

No ano de 2009, o Ministério da Justica se uniu a Controladoria Geral da Unido
(“CGU”) para estudar a elaboragdo de lei que viesse a combater € sancionar corrup¢ao
envolvendo pessoas juridicas, inicialmente com o intuito de punir tais sociedades
criminalmente; o que veio a ser abandonado posteriormente. Com base nesse estudo, o
Presidente da Republica encaminhou O projeto de Lei n° 6.826/2010 para a Camara dos
Deputados.

Impulsionada pelas chamadas Jornadas de Junho de 2013 (manifestagdes populares
por meio das quais parte da populagdo brasileira foi as ruas PROTESTAR contra o aumento
de tarifas, o excesso de gastos e a corrup¢do de forma geral'®), pela pressio internacional e
pela Convengdo da Organizagdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
(“OCDE”)'%’ a LAC veio a ser promulgada pela entdo Presidente da Republica, Dilma
Roussef, sendo publicada em 1° de agosto de 2013. Com vacatio legis de 180 dias a partir

de sua publicagdo, a LAC entrou em vigor em 29 de janeiro de 2014.

163Por meio do presente estudo, nio se pretendeu realizar uma ampla analise historica da LAC e de legislagdes
anticorrup¢ao, sendo certo que o tema, por si s, é absolutamente extenso e complexo. Pretendeu-se, portanto,
realizar um levantamento do tema em geral, de modo a contextualizar adequadamente o estudo pretendido.

14CARVALHOSA, Modesto. Consideracdes sobre a Lei anticorrupgdo das pessoas juridicas: Lei n. 12.846
de 2013. Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2019. E-book Kindle.

16SILVEIRA, Renato de Mello Jorge. Atual percepgdo sobre o fendmeno da corrupgdo: questdo penal,
econdomica ou de direitos humanos? Revista do Advogado, Sdo Paulo, v. 34, n. 125, p. 131-137, dez. 2014.

166Nesse sentido: CAMPOS, Patricia Toledo de. Comentarios & Lei n° 12.846/2016 — Lei Anticorrupgio.
Revista Digital de Direito Administrativo, Faculdade de Direito de Ribeirdo Predo, da Universidade de Séo
Paulo, V. 2, n. 1, p. 160-185, 2015. Disponivel em:
https://www.revistas.usp.br/rdda/article/view/80943/92155. Acesso em: 15 maio 2023; e PEREIRA NETO,
Miguel. Lei Anticorrupgéo e ética. Revista do Advogado. Sdo Paulo, v. 34, n. 125, p. 85, dez. 2014.

167 PORTELLA, Renato Tastardi; REIFF, Paulo Bezerra de Menezes; RIBAS, Marcel Alberge. O papel do
advogado nas investigacdes internas. Revista do Advogado, Sao Paulo, v. 34, n. 125, p. 90, dez. 2014.
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A LAC logo ganhou proje¢ao internacional, sendo alavancada diante da evolugao da
Lava Jato, maior operacgao anticorrupg¢ao ja realizada no Brasil, conduzida pela Procuradoria

da Republica do Parana e pela Policia Federal.!®®

Pelo contexto em que foi sancionada e por dispor de forma mais ampla sobre matéria
cuja legislacdo era consideravelmente esparsa, a LAC foi um verdadeiro marco relativo ao

combate da corrup¢ao no Brasil.

Conforme sua Exposicio de Motivos'®®, a LAC objetiva repreender os atos de

corrupgao nos seguintes termos:

A repressdo dos atos de corrupgdo, em suas diversas formatacoes,
praticados pela pessoa juridica contra a Administragdo Publica Nacional e
estrangeira. A administragdo aqui tratada ¢ a Administragdo dos trés
Poderes da Republica, em todas as esferas de governo — Unido, Distrito
Federal, Estados e Municipios —, de maneira a criar um sistema uniforme
em todo o territorio nacional, fortalecendo a luta contra a corrupgdo de
acordo com a especificidade do federalismo brasileiro.

Em linhas gerais, a LAC deve ser aplicada indistintamente a todos os entes federados,
tendo como escopo a responsabilizacdo objetiva civil e administrativa de pessoas juridicas

nacionais ou estrangeiras pela pratica de atos ilicitos contra a Administragdo Publica.

Prometendo uma mudanca cultural voltada para um ambiente negocial pautado pela

¢tica, a LAC foi sancionada com o intuito de “elevar o pais e colocar o foco do combate a

corrupgdo no corruptor” 17

Seguindo a tendéncia internacional, a LAC desloca a matéria punitiva do delito de

corrupcdo da pessoa juridica da esfera do processo penal para a esfera penal-

171

administrativa'’!. Nesse sentido, aponta Sidney Bittencourt!’?:

Impende sublinhar que a nova lei sanciona no plano administrativo, e ndo
penal, no tocante as condutas de corrupcdo ativa. Esse critério punitivo,
conforme anotou Modesto Carvalhosa e sustentava o saudoso Marcos

18AYOUB, Luiz Roberto; BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrupgdo na
recuperacdo judicial de empresas. Revista da EMERJ, Rio de Janeiro, v. 19, n. 75, p. 268, jul./set. 2016.

1BRASIL. Camara dos Deputados. Exposicdo de Motivos do Projeto de Lei 6826/2010. Disponivel em:
www.camara.gov.br/proposicoes Web/fichadetramitacao?idProposicao=466400. Acesso em: 15 maio 2023.

L EITE, Karina da Guia; MACHADO, Leonardo Ruiz. A responsabilidade dos sdcios, administradores e
conselheiros perante a Lei Anticorrupgdo. Revista do Advogado, Sao Paulo, v. 34, n. 125, p. 52, dez. 2014.
Também nesse sentido: PEREIRA, Marivaldo de Castro; PROL, Flavio Marques. Avangos recentes no
combate a corrupgdo: politicas publicas e democracia. Revista do Advogado, Sdo Paulo, v. 34, n. 125, p. 81,
dez. 2014.

IICARVALHOSA, Modesto. Consideragées sobre a Lei anticorrupgdo das pessoas juridicas: Lei n. 12.846
de 2013, cit.

I2BITTENCOURT, Sidney. Comentdrios a Lei Anticorrupgdo: Lei 12.846/2013. 2. ed. rev. atual e ampl. Sdo
Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2015. p. 27.
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Juruena, segue a tendéncia universal de ampliacdo e predominio da
jurisdigdo administrativa sobre a penal, mediante a continua e crescente
criagdo de agéncias independentes na gestdo publica, que sdo, a0 mesmo
tempo, regulatorias e sancionatorias.

Assim, a LAC buscou ampliar as hipdteses de responsabilizacdo por atos de
corrup¢do, tornando-se um rigido diploma de carater punitivo. Como apontam Daltro de
Campos Borges Filho e Daniel de Andrade Levy'”, “ndo ha duvida de que os ilicitos
resultantes da aplica¢do da LAC se transformam em ‘dividas sociais’ e, nesse sentido,

integram naturalmente o seu passivo”.

Nessa linha, a LAC prevé a responsabilizacdo objetiva, por meio da imposi¢do de
duras penas as companhias que tenham praticado atos de corrupgdo!’*, independentemente
das pessoas fisicas envolvidas direta ou indiretamente no ato de corrupgdo. Essa
responsabilizacdo ¢ solidaria entre sociedades controladoras, controladas e consorciadas,
eventuais terceiros envolvidos nos atos de corrup¢do e empresas resultantes de fusoes e

aquisigdes.

Conforme aponta Modesto Carvalhosa'”®, a ratio da LAC ¢ responsabilizar
judicialmente e punir administrativamente pessoas juridicas que tenham praticado atos de
corrupgao, tendo em vista as severas consequéncias morais, sociais e politicas dos atos de

corrupg¢ao praticados:

Isto posto, a ratio da presente Lei é de punir administrativamente (Capitulo
IV) e responsabilizar judicialmente (Capitulo VI) as pessoas juridicas por
terem contribuido para a pratica de atos de corrup¢do que devastam o
Estado e a coletividade, pelas nefastas consequéncias morais, sociais e
politicas dessa promiscuidade delituosa. (...) A presente Lei parte da
constatacdo de que ¢ a propria pessoa juridica a beneficiaria direta dos atos
de corrupcdo em que, ativa ou passivamente, se envolve, devendo, em
consequéncia, ser ela propria a sancionada (jus puniendi)
administrativamente (Capitulo IV) e responsabilizada, no plano judicial,
até com a sua dissolugdo (Capitulo VI).

I3BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessdo das dividas resultantes da Lei
Anticorrupcdo (Lei n° 12.846/2013) na recuperacdo judicial, cit., p. 43.

1"AGUIAR, André Amaral de. Desvendando a responsabilidade objetiva das pessoas juridicas pelas penas
previstas na lei anticorrupg@o. Revista da Escola da Magistratura Regional Federal da 2° Regido, EMAREF,
Rio de Janeiro, v. 22, n 1, p. 20, mai/out. 2015. Disponivel em:
https://emarf.trf2.jus.br/site/documentos/revistaemarfvol22.pdf. Acesso em: 15 maio 2023.

ISCARVALHOSA, Modesto. Consideracdes sobre a Lei anticorrupgdo das pessoas juridicas: Lei n. 12.846
de 2013, cit.
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Nos termos do paragrafo tnico do artigo 1° da LAC!7, as pessoas juridicas por ela
abrangidas sdo as sociedades empresarias e sociedades simples, personificadas ou nao, bem
como quaisquer fundagdes, associacdes de entidades ou pessoas, ou sociedades estrangeiras,
que tenham sede, filial ou representa¢do no Brasil, constituidas de fato ou de direito, ainda

que temporariamente.'”’

A LAC tem como objetivo estabelecer normas de conformidade, incluindo
mecanismos e procedimentos internos de integridade, normas de auditoria, incentivo a
dentincia de questdes irregulares e a utilizagdo de cddigos de ética e de conduta no ambito

da pessoa juridica (art. 7° da LAC)!",

Em decorréncia do ambiente politico-social no qual a LAC foi forjada, outra
relevante fun¢do €, naturalmente, a de coibir futuros atos de corrupgao na sociedade. Assim
o faz, inclusive e especialmente, mediante a aplicacdao de penas pecunidrias, as quais afetam
financeiramente a sociedade que praticou atos de corrupgao. Nesse sentido, observa Antonio

Tide Tenério Godoy:'”’

Destarte, elogio ao legislador deve ser tributado, pois esse anteviu a
concretizagdo do combate a corrupgdo, de maneira inteligente, nao
proliferando a legislacdo brasileira com a inutil e tdo utilizada ameaga de
prisdo. Essa lei, acertadamente, ndo tem conteudo de norma penal (ultima
ratio), mas sera muito mais eficaz, pois inibird comportamentos dos
beneficiarios dos ilicitos por lhes atingir no bolso.

Nesse contexto, a LAC foi inserida no ordenamento juridico brasileiro ha cerca de

uma década, voltada a moralizar as relacdes entre o ente privado e a Administracao

176Art. 1° Esta Lei dispde sobre a responsabiliza¢do objetiva administrativa e civil de pessoas juridicas pela
pratica de atos contra a administragdo publica, nacional ou estrangeira.
Paragrafo unico. Aplica-se o disposto nesta Lei as sociedades empresarias e as sociedades simples,
personificadas ou ndo, independentemente da forma de organizag@o ou modelo societario adotado, bem como
a quaisquer fundagdes, associa¢des de entidades ou pessoas, ou sociedades estrangeiras, que tenham sede,
filial ou representacdo no territorio brasileiro, constituidas de fato ou de direito, ainda que temporariamente.

7Conforme observado por Modesto Carvalhosa: “Isto posto, a presente lei passou a sancionar
administrativamente as pessoas juridicas por atos de corrupcdo junto ao Poder Publico, direta ou
indiretamente, mediante interposi¢do e preposicdo, independentemente do setor ou de atividade especifica,
no Brasil e no exterior abrangendo o primeiro, o segundo e o terceiro setor” (CARVALHOSA, Modesto.
Consideragoes sobre a Lei anticorrup¢do das pessoas juridicas: Lei n. 12.846 de 2013, cit.).

IAYRES, Carlos Henrique da Silva. Programas de compliance no 4mbito da Lei n® 12.846/2013: importancia
e principais elementos. Revista do Advogado, Sdo Paulo, v. 34, n. 125, p. 42-50, dez. 2014.

17GODOI, Antonio Tide Tenério. Lei anticorrup¢do deve ser louvada, pois mira corruptor. Conjur, 30 jan.
2014. Disponivel em: https://www.conjur.com.br/2014-jan-30/antonio-tide-lei-anticorrupcao-louvada-pois-
mira-corruptor. Acesso em: 15 maio 2023.
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Publica'®’, bem como a proteger o patriménio publico, inclusive por meio de normas que

preveem o ressarcimento ao erario.

Como consequéncia dos avancos legislativos, sociais e politicos voltados ao combate
a corrupgdo, a situacdo financeira de grandes empresas envolvidas em atos de corrupgao
acabou por ser deteriorada. Em adicdo, a mera existéncia de noticias, investigagcdes e/ou
litigios baseados em fraude ou corrup¢do pode ocasionar graves riscos reputacionais a
sociedade, tendo o potencial de impactar negativamente em sua imagem, operagao € mesmo

na sua capacidade de gerar caixa.

Tal fato, contudo, ndo deve ser percebido como uma consequéncia negativa direta do
combate a corrup¢do, na medida em que os esforgos para combater praticas corruptas, dentro

dos limites legais, sdo louvaveis e devem ser incentivados.

E importante distinguir aqui o problema de seus impactos: o combate a corrupgao
meramente escancarou praticas indevidas e irregulares, ndo sendo o responsavel direto por

ocasionar percalgos financeiros nas sociedades que foram, de alguma forma, afetadas a luz
da aplicagdo da lei. Nesse sentido, observa Thiago A. Spercel'®!:

E importante deixar claro que o combate a corrupgio nio é a causa da crise
da empresa. As politicas anticorrup¢do sao o remédio, e ndo a doenca. Nao
foi o combate a corrupgdo que gerou a crise financeira da empresa, mas na
verdade o artificialismo resultante da pratica de atos de corrup¢do como
elemento integrante do modelo de negdcios. Os balangos que antes
indicavam receitas substancialmente altas estavam, na verdade, inflados e
distorcidos por propinas e negocios ilicitamente obtidos, transmitindo a
falsa ilus@o de solidez financeira e lucratividade. (...) Vé-se que a empresa
ndo era sustentavel, seu modelo de negocios nao se manteria de pé em
situacdo de estrito cumprimento das leis. Nao foi, portanto, o combate a
corrupcao que causou a crise financeira da empresa; esse combate teria
apenas revelado uma situacao que seria intrinsecamente insustentavel.

Assim, muitas das sociedades envolvidas em atos corruptos — muitas das quais foram
objeto de investigacdo no ambito da Operagdo Lava-Jato — acabaram por encontrar
dificuldades economico-financeiras, necessitando, enfim, adotar praticas para reestruturar

seus passivos'®,

BOBITTENCOURT, Sidney. Comentdrios a Lei Anticorrupgao: Lei 12.846/2013, cit., p. 30.

BISPERCEL, Thiago A. Lei anticorrupgdo e direito empresarial: repressio a corrupgdo em grupos
empresariais. Belo Horizonte: Editora Dialética, 2021. E-book Kindle.

182Como por exemplo, as seguintes sociedades e/ou grupos econdmicos: Alumini Engenharia, Grupo Schahin,
Ecovix, Fidens Engenharia, Galvao Engenharia, GDK, Inepar, Lupatech, Grupo Mendes Junior, Grupo OAS,
Grupo UTC, Grupo Odebrecht, Grupo Queiroz Galvao e Sete Brasil.
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Nesse cenario, muitas das sociedades investigadas na Operagao Lava-Jato acabaram
por ajuizar pedido de recuperacao judicial. Conforme exposto, ¢ comum que tal
reestruturacdo envolva uma estratégia de desinvestimento, com a alienacdo de ativos no
ambito da recuperagao judicial.

Para fins deste estudo, serdo exploradas a seguir as formas de responsabilizacdo de
empresas que tenham praticados atos de corrupgao previstos na LAC, bem como a previsao

de sucessao de passivos decorrentes da aplicagdao das penas pecuniarias relativas a essa lei.

3.2. Consequéncias pecuniarias da responsabilizacdo dos agentes abrangidos pela LAC

Em seu art. 5°'®, a LAC prevé uma relacio de atos de corrupgio lesivos a
administracao publica nacional ou estrangeira, compreendidos como sendo aqueles atos

praticados pelas pessoas juridicas indicadas no paragrafo tinico de seu art. 1°.

183 Art. 5° Constituem atos lesivos & administragdo publica, nacional ou estrangeira, para os fins desta Lei, todos
aqueles praticados pelas pessoas juridicas mencionadas no paragrafo tnico do art. 1°, que atentem contra o
patriménio publico nacional ou estrangeiro, contra principios da administragdo publica ou contra os
compromissos internacionais assumidos pelo Brasil, assim definidos:

I - prometer, oferecer ou dar, direta ou indiretamente, vantagem indevida a agente publico, ou a terceira
pessoa a ele relacionada;

II - comprovadamente, financiar, custear, patrocinar ou de qualquer modo subvencionar a pratica dos atos
ilicitos previstos nesta Lei;

III - comprovadamente, utilizar-se de interposta pessoa fisica ou juridica para ocultar ou dissimular seus reais
interesses ou a identidade dos beneficiarios dos atos praticados;

IV - no tocante a licitagdes e contratos:

a) frustrar ou fraudar, mediante ajuste, combinag@o ou qualquer outro expediente, o carater competitivo de
procedimento licitatdrio publico;

b) impedir, perturbar ou fraudar a realizagdo de qualquer ato de procedimento licitatorio publico;

¢) afastar ou procurar afastar licitante, por meio de fraude ou oferecimento de vantagem de qualquer tipo;

d) fraudar licitagdo publica ou contrato dela decorrente;

e) criar, de modo fraudulento ou irregular, pessoa juridica para participar de licitagdo publica ou celebrar
contrato administrativo;

f) obter vantagem ou beneficio indevido, de modo fraudulento, de modifica¢des ou prorrogagdes de contratos
celebrados com a administragdo publica, sem autorizagdo em lei, no ato convocatorio da licitagdo ptblica ou
nos respectivos instrumentos contratuais; ou

g) manipular ou fraudar o equilibrio econdmico-financeiro dos contratos celebrados com a administragdo
publica;

V - dificultar atividade de investigacao ou fiscaliza¢do de 6rgdos, entidades ou agentes publicos, ou intervir
em sua atuagdo, inclusive no dmbito das agéncias reguladoras e dos 6rgdos de fiscalizagdo do sistema
financeiro nacional.

§ 1° Considera-se administragdo publica estrangeira os orgdos e entidades estatais ou representacdes
diplomaticas de pais estrangeiro, de qualquer nivel ou esfera de governo, bem como as pessoas juridicas
controladas, direta ou indiretamente, pelo poder publico de pais estrangeiro.

§ 2° Para os efeitos desta Lei, equiparam-se a administragdo publica estrangeira as organizagdes publicas
internacionais.

§ 3° Considera-se agente publico estrangeiro, para os fins desta Lei, quem, ainda que transitoriamente ou sem
remuneragdo, exerca cargo, emprego ou fungio publica em 6rgaos, entidades estatais ou em representagdes
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Nao se trata de rol exemplificativo, mas sim exauriente, na medida em que a LAC
regula processo penal-administrativo, no qual se aplica “o principio da certeza do delito

necessariamente configurado em um determinado tipo de ilicito previsto em lei”'%*.

Como consequéncia da responsabiliza¢do pelos atos lesivos nela dispostos, a LAC

prevé uma série de rigidas sanc¢des as pessoas juridicas'®’.

Dentre as sangdes previstas pela LAC, no que importa ao presente estudo, estdo as
consequéncias pecuniarias da responsabilizacdo dos agentes abrangidos pela LAC, a saber:
(1) a multa administrativa prevista no art. 6° da LAC; e (i1) a reparacao de danos, nos

termos do art. 2° da LAC.

Dentre as inovagoes trazidas pela LAC, estd a responsabilizacao civil objetiva das
pessoas juridicas por atos de seus agentes, independentemente de culpa ou ciéncia do

controle de tais atos, ensejando a repara¢do do dano, nos termos de seu art. 2°:

Art. 2° As pessoas juridicas serdo responsabilizadas objetivamente, nos
ambitos administrativo e civil, pelos atos lesivos previstos nesta Lei
praticados em seu interesse ou beneficio, exclusivo ou ndo. (grifo nosso)

Nos termos do art. 2° da LAC, a pessoa juridica responderd pelo ato praticado em

face da administragdo publica independentemente da existéncia ou nao de culpa. Conforme

pontuam Gilson Dipp e Manoel L. Volkmer de Castilho'®®, em certos casos, a

responsabilizacdo também se dara independentemente da prova do ato, na medida em que o
nexo causal entre o autor e a lesdo bastara para revelar a responsabilidade — até porque, certos

atos de corrupcao podem nao deixar um rastro especifico:

As pessoas juridicas alcancadas pelo ambito de disciplina desta Lei serdo
responsabilizadas objetivamente pelos atos lesivos previstos nela, no
ambito administrativo e/ou civil, quando praticados em seu interesse ou
beneficio, mesmo ndo exclusivo. Isso significa que as pessoas
juridicas/empresas privadas — pois, repita-se, as empresas ou pessoas

diplomaticas de pais estrangeiro, assim como em pessoas juridicas controladas, direta ou indiretamente, pelo
poder publico de pais estrangeiro ou em organizagdes publicas internacionais.

1CARVALHOSA, Modesto. Consideracdes sobre a Lei anticorrupgdo das pessoas juridicas: Lei n. 12.846
de 2013, cit.

18Conforme esclarece Patricia Toledo de Campos, na esfera administrativa, as sangdes aplicaveis as pessoas
juridicas responsaveis pelos atos lesivos sdo multa e publicacdo extraordinaria da decisdo condenatdria. Ja
na esfera judicial, as sangdes consistem em perdimento de bens, direitos ou valores que representem
vantagem ou proveito direta ou indiretamente obtidos da infragdo, suspensdo ou interdi¢cdo parcial de suas
atividades, dissolu¢do compulséria da pessoa juridica e proibi¢do de receber incentivos, subsidios,
subvencdes, doagdes ou empréstimos de 6rgdos ou entidades publicas e de institui¢des financeiras ptblicas
ou controladas pelo poder publico (CAMPOS, Patricia Toledo de. Comentarios a Lei n® 12.846/2016 — Lei
Anticorrupgao, cit., p. 167).

13DIPP, Gilson; CASTILHO, Manoel L. Volkmer de. Comentdrios sobre a Lei Anticorrup¢do. Sao Paulo:
Saraiva, 2016. p. 31.
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juridicas publicas estdo logicamente excluidas — respondem pelos atos
praticados contra a administra¢do independente da culpa, isto é, da
imprudéncia, negligéncia ou impericia. Ou seja, respondem, ainda, que
sem culpa, pelo simples resultado contrario ao interesse da administragao.
(...) Além disso, a responsabilidade objetiva em certos casos dispensa até
a prova do ato (ha casos de corrupg¢do que ndo deixam rastro mas sdo
revelados por nexo logico) contra a administragdo bastando a
demonstracdo do resultado € o nexo causal entre autor e lesdo, que resulte
em contrariedade ou dano a administragdo publica.

Frise-se que a responsabilidade objetiva da pessoa juridica privada depende da
existéncia de um resultado lesivo, na medida em que um resultado contrario a administragao,

sem carater lesivo, ndo tem o conddo de acarretar a responsabilidade sem culpa.

O ato lesivo deve ser praticado em interesse ou beneficio da parte, ou da parte e de
um ou mais terceiros — mas nunca apenas de terceiros. Isso porque o caput do art. 2° da LAC
¢ expresso ao dispor que trata de atos “praticados em seu interesse ou beneficio, exclusivo
ou ndo’.

A esse respeito, Gilson Dipp e Manoel L. Volkmer de Castilho'®’

observam que, caso
o beneficio seja exclusivo de terceiros, a lesividade deve ser avaliada pela regra geral de
culpabilidade subjetiva, devendo a responsabilidade ser medida por culpa ou dolo.

60188

Ainda, a LAC prevé em seu art. a responsabilidade administrativa de tais

agentes, a qual resulta em pena pecuniaria as pessoas juridicas consideradas responsaveis

87DIPP, Gilson; CASTILHO, Manoel L. Volkmer de. Comentdrios sobre a Lei Anticorrupgao, cit., p. 32.

188 Art. 6° Na esfera administrativa, serdo aplicadas as pessoas juridicas consideradas responsaveis pelos atos
lesivos previstos nesta Lei as seguintes sangoes:
I - multa, no valor de 0,1% (um décimo por cento) a 20% (vinte por cento) do faturamento bruto do ultimo
exercicio anterior ao da instauragdo do processo administrativo, excluidos os tributos, a qual nunca sera
inferior a vantagem auferida, quando for possivel sua estimagdo; e
II - publicagdo extraordinaria da decisdo condenatoria.
§ 1° As sangdes serdo aplicadas fundamentadamente, isolada ou cumulativamente, de acordo com as
peculiaridades do caso concreto e com a gravidade e natureza das infragdes.
§ 2° A aplicagdo das sangdes previstas neste artigo sera precedida da manifestacdo juridica elaborada pela
Advocacia Publica ou pelo 6rgao de assisténcia juridica, ou equivalente, do ente publico.
§ 3° A aplicagdo das sangdes previstas neste artigo ndo exclui, em qualquer hipétese, a obrigacao da reparacao
integral do dano causado.
§ 4° Na hipotese do inciso I do caput, caso ndo seja possivel utilizar o critério do valor do faturamento bruto
da pessoa juridica, a multa sera de R$ 6.000,00 (seis mil reais) a R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes de
reais).
§ 5° A publicagdo extraordinaria da decisdo condenatéria ocorrera na forma de extrato de sentenga, a expensas
da pessoa juridica, em meios de comunicagdo de grande circulagdo na area da pratica da infragdo e de atuagdo
da pessoa juridica ou, na sua falta, em publicacdo de circulagdo nacional, bem como por meio de afixagdo de
edital, pelo prazo minimo de 30 (trinta) dias, no proprio estabelecimento ou no local de exercicio da atividade,
de modo visivel ao publico, e no sitio eletronico na rede mundial de computadores.
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pelos atos lesivos previstos na LAC (conforme o inciso I do art. 6° da LAC), bem como a

publicacao extraordinaria da decisd@o condenatodria (conforme o inciso II do art. 6° da LAC).

Nos termos do referido artigo 6°, a LAC prevé multa administrativa no valor de 0,1%
(um décimo por cento) a 20% (vinte por cento) do faturamento bruto do ultimo exercicio
anterior ao da instauragdo do processo administrativo, excluidos os tributos. A multa nunca
sera inferior a vantagem auferida, quando for possivel sua estimacdo, e sera fixada entre
R$ 6.000,00 (seis mil reais) ¢ R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais) na

impossibilidade de usar o critério do faturamento bruto.

O processo de definicio da responsabilidade demanda instru¢do mediante
contraditério e ampla defesa, conforme apontam Gilson Dipp e Manoel L. Volkmer de

Castilho!®:

De outra parte, a aplicagdo da penalidade é logicamente precedida pela
definicao da responsabilidade, isto €, a conclusdo definitiva de ter a pessoa
juridica (ou equiparadas, empresas etc.) praticado ato ilicito contra a
administragdo publica nacional ou foranea, o que, por sua vez, implica
juizo minimo de reconhecimento da responsabilidade objetiva, hipotese
que demanda prova da autoria, do dano ou lesdo, e do nexo causal, em
instru¢do mediante contraditorio e ampla defesa e recursos inerentes. Ou
seja, somente apds a exaustdo do processo administrativo de apuragdo €
que se pode processar a aplica¢dao da penalidade, sempre lembrando que a
oportunidade de defesa ¢ prévia, de tal modo que nao € possivel a aplica¢ao
da penalidade com controle posterior da sua legalidade.

Os critérios de estipulacdo da multa previsto no art. 6° sdo razoavelmente amplos, na
medida em que a vantagem auferida pelo agente corresponde ao limite maximo da
penalidade — necessitando, portanto, de um esfor¢o adicional para a identificacdo de qual
seria essa vantagem caso a caso.

190

A esse respeito, Gilson Dipp e Manoel L. Volkmer de Castilho™™ criticam os

parametros adotados pelo art. 6° da LAC e sugerem que a aplicagdo da multa deveria ser
dimensionada pelo volume da lesdo ou dano provocado no caso, o que seria mais condizente
b

com a finalidade da LAC em repreender condutas corruptas:

Mais uma vez, a lei oferece uma dificuldade significativa na equagdo do
sentido da sua disciplina. Com efeito, supondo que seja sua finalidade a
repressdo das condutas envolvendo corrupcao de agentes ou de institui¢des
publicas, a aplicagdo da multa deveria ser dimensionada pelo volume da
les@o ou dano provocado, seja ele material ou imaterial. Entretanto, o art.
6° estabeleceu ser a vantagem auferida o critério de defini¢do do limite

13DIPP, Gilson; CASTILHO, Manoel L. Volkmer de. Comentdrios sobre a Lei Anticorrupgdo, cit., p. 45.
1974, Ibid., p. 46,
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minimo do calculo da penalidade, categoria que nao coincide com as
expressoes ja utilizadas pelo texto legal e que aduz ao esforco de
interpretagdo mais um complicador. Assim, porque em caso de dano ou
lesdo grave que ndo resulte em vantagem auferida podera ser invidvel a
consideragdo do dano como base minima para aplicacdo da penalidade ou
pior, em valor irrisério ante a possivel magnitude do evento.

O fato de os Unicos parametros objetivos estipulados pela LAC para fixagdo das
penas serem o faturamento bruto da empresa e a vantagem auferida torna os critérios de

estipulacdo da pena consideravelmente amplos.

Soma-se a esse fato a falta de precisio dos critérios estipulados no art. 7° da LAC'!,
relativamente aos quesitos que serdo levados em consideracao na aplica¢do de sangdes, pois

se trata de questdes amplas e cuja interpretagdo € subjetiva.

Assim, no que diz respeito as penas pecuniarias impostas as sociedades envolvidas
em atos de corrup¢ao, sua quantificacdo ndo € clara, motivo pelo qual, na pratica, pode variar
substancialmente em decorréncia da falta de clareza da LAC no que toca aos critérios

objetivos para sua quantificacdo.

Em decorréncia disso, foi editado o Decreto n° 8.420/2015, revogado pelo Decreto
n°® 11.129/2022, o qual entrou em vigor em 18 de julho de 2022 e objetivou definir mais
precisamente os parametros para o calculo da multa pecunidria prevista na LAC. No entanto,
na pratica, os referidos Decretos ndo pacificaram a questdo, em relacdo a qual ainda ha

substanciais pontos cinzentos.

Assim, objetivamente, ha uma grande inseguran¢a juridica no que toca a
quantificag¢do do passivo decorrente de atos de corrup¢do, afigurando-se o risco de que esse

perfaca um valor muito maior do que o inicialmente previsto.

191 Art. 7° Serdo levados em consideracdo na aplicagdo das sangdes:
I - a gravidade da infragdo;
II - a vantagem auferida ou pretendida pelo infrator;
IIT - a consumagdo ou ndo da infragéo;
IV - o grau de lesdo ou perigo de lesdo;
V - o efeito negativo produzido pela infragdo;
VI - a situagdo econdmica do infrator;
VII - a cooperagdo da pessoa juridica para a apuragdo das infragdes;
VIII - a existéncia de mecanismos e procedimentos internos de integridade, auditoria e incentivo a denuncia
de irregularidades e a aplicagdo efetiva de codigos de ética e de conduta no ambito da pessoa juridica;
IX - o valor dos contratos mantidos pela pessoa juridica com o 6rgéo ou entidade publica lesados; e
X - (VETADO).
Paragrafo tinico. Os parametros de avaliacdo de mecanismos ¢ procedimentos previstos no inciso VIII do
caput serdo estabelecidos em regulamento do Poder Executivo federal.
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Tais incertezas quanto ao passivo decorrente de atos de corrupcao dificultam
sobremaneira a afericao do risco do passivo que pode ser herdado no caso de sucessao

prevista no art. 4° da LAC.

Tal inseguranga tem o conddo de ocasionar compreensivel receio por parte de
investidores dispostos a adquirir bens de sociedades que possam estar envolvidas em atos de
corrup¢do, na medida em que nio possuem visibilidade sobre o tamanho do passivo
envolvido na transacdo e, consequentemente, ndo conseguem precificar adequadamente a

operacao, tendendo a afastar seu interesse.

Assim, conforme exposto acima, os ilicitos tipificados pela LAC tém o potencial de
gerar relevantes sangdes pecunidrias civeis e administrativas para a pessoa juridica, as quais,
naturalmente, integrardo seu passivo — um passivo empresarial anticorrup¢do, cuja

possibilidade de sucessao se discutird a seguir.

3.3. Consideracoes sobre a previsio de sucessdo de passivos decorrentes de atos de

corrup¢io previstos no art. 4° da LAC

Diante do contexto exposto no item acima, com o intuito de impedir que sociedades
busquem subterfugios para que nao se responsabilizem por sangdes impostas pela LAC, seu
artigo 4°, caput, prevé que subsiste a responsabilidade da pessoa juridica nas hipdteses de

alteracdo contratual, transformacao, incorporag¢ao, fusdo e cisdo:

Art. 4° Subsiste a responsabilidade da pessoa juridica na hipdtese de
alteragdo contratual, transformacdo, incorporagdo, fusdo ou cisdo
societaria.

§ 1° Nas hipoteses de fusdo e incorporagao, a responsabilidade da sucessora
sera restrita a obrigacdo de pagamento de multa e reparagdo integral do
dano causado, até o limite do patriménio transferido, ndo lhe sendo
aplicaveis as demais sanc¢des previstas nesta Lei decorrentes de atos e fatos
ocorridos antes da data da fusdo ou incorporagdo, exceto no caso de
simulacdo ou evidente intuito de fraude, devidamente comprovados.

§ 2° As sociedades controladoras, controladas, coligadas ou, no ambito do
respectivo contrato, as consorciadas serdo solidariamente responsaveis
pela pratica dos atos previstos nesta Lei, restringindo-se tal
responsabilidade a obrigag¢@o de pagamento de multa e reparagdo integral
do dano causado.
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Especificamente nas hipoteses de fusao e incorporagdo, o §1° do art. 4° da LAC limita
a responsabilidade da sucessora ao pagamento da multa e da reparagdo integral do dano
causado, até o limite do patrimdnio transferido, dispondo que, nesses casos especificos, ndo
sdo aplicaveis as demais sang¢des previstas na LAC decorrentes de atos e fatos ocorridos
antes da data da fusdo ou incorporagdo, com exce¢do dos casos em que se verifique

simula¢do ou evidente intuito de fraude, desde que devidamente comprovados.'*?

Nos termos do art. 4° da LAC, sdo sucessoras universais da sociedade originaria,
inclusive com relagdo as punigdes pecunidrias estipuladas na LAC, as novas pessoas

juridicas resultantes de reorganizagdo societaria, conforme aponta Modesto Carvalhosa'®*:

E, com efeito, as novas pessoas juridicas resultantes da reorganizacdo
societaria, sdo sucessoras universais das sociedades originarias, para todos
os fins, notadamente o da puni¢do penal-administrativa e dos seus efeitos
de responsabilizagdo judicial, estabelecidas na presente Lei.

A leitura do art. 4° da LAC deixa claro que a sucessao relativa as dividas € restrita as
obrigacdes de pagamento de multa e de reparacao de dano, dado que o referido artigo nao

faz referéncia as outras sancdes'*.

Assim, tem-se que ndo sdo sucedidas, nos termos da LAC: (i) a publicagdo
extraordinaria da decisdo condenatoéria; (ii) o perdimento de bens, direitos e valores que
representem vantagem ou proveito direta ou indiretamente obtidos da infracdo, ressalvado o
direito do lesado ou de terceiro de boa-fé; (ii1) a suspensdo ou interdigdo parcial das
atividades; (iv) a dissolu¢do compulsoria da pessoa juridica; e (v) a proibi¢dao de receber
incentivos, subsidios, subvengoes, doagdes ou empréstimos de 6rgaos ou entidades publicas

e de institui¢des financeiras publicas ou controladas pelo Poder Publico.!*>

Tem-se, portanto, que em casos de aquisicdo de empresa, a LAC prevé que havera a
subsisténcia da responsabilidade para seu adquirente. Essa sucessdo, como se v€, ndo tem

carater pessoal, mas sim patrimonial, limitando-se as referidas obrigacdes de pagamento.

12CAMBI, Eduardo; GUARAGNI, Fabio André. Lei anticorrup¢do: comentarios a Lei 12.846/2016. Sdo
Paulo: Almedina, 2014. p. 101.

3CARVALHOSA, Modesto. Consideracoes sobre a Lei anticorrupgdo das pessoas juridicas: Lei n. 12.846
de 2013, cit.

19BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessdo das dividas resultantes da Lei
Anticorrupgdo (Lei n°® 12.846/2013) na recuperacdo judicial, cit., p. 43-44.

9SALVES, Joyce Ruiz Rodrigues; FREITAS, Arystébulo de Oliveira. Hipoteses de responsabilidade solidaria
e decorrentes de sucessdo empresarial na Lei da Empresa Limpa e impacto nas operagdes societarias. Revista
do Advogado, Sao Paulo, v. 34, n. 125, p. 34, dez. 2014.
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Busca-se, dessa forma, impedir que sociedades envolvidas em atos de corrupcao se
furtem das consequéncias pecunidrias a elas imputadas por meio de manobras juridicas,
visando a se desvencilhar do pagamento e, assim, burlar as normas estabelecidas pela LAC.

196

Nesse sentido, Gilson Dipp e Manoel L. Volkmer de Castilho”® observam que a

inten¢do da regra de sucessdo estipulada pelo art. 4° da LAC € “evitar que por alteragdo de
constitui¢do a pessoa juridica responsavel venha a furtar-se da responsabilidade por

artimanhas contratuais”.

Também nessa linha, destacando que a regra de sucessdo pretende evitar tentativas

de elidir a responsabilidade da empresa sentenciada, apontam Luiz Roberto Ayoub e
Vanderson Magulo Braga Filho'’:

O art. 4°, no que lhe concerne, com intuito de preservar que reorganizagdes
societarias fossem desenhadas de modo a elidir a responsabilidade daquela
empresa especifica sentenciada, instituiu que subsiste a responsabilidade
da pessoa juridica na hipdtese de alteracdo contratual, transformagao,
incorporagdo, fusdo ou cisdo societaria.

Ao assim prever, o intuito da LAC ¢ “ampliar ao mdximo as possibilidades de

responsabilizagcdo por atos de corrup¢do e, dessa forma, tornar-se um diploma rigido de

cardter punitivo %%,

Juliana Heinen'®® esclarece que tal regra se presta a evitar que sociedades formem
grupos econdmicos voltados a burlar a atuagao do Estado no que toca a reparagao do dano,
equiparando as penas derivadas de atos ilicitos previstos na LAC a uma obrigagdo propter

rem no que toca a existéncia de sucessao necessaria:

Podemos dizer, ¢ certo, que a Lei n° 12.46/2013 seguiu a mesma linha da
FCPA (americana) ¢ o U.K. Bribery Act (inglesa), impondo a
responsabilidade por sucessdo em fusdes e incorporagdes. Assim, as penas
derivadas dos atos ilicitos previstos nesta lei viram quase que “obrigacdes
propter rem”, ou seja, acompanham a empresa nao importa quem tenham
praticado a conduta. Nao se aplica, aqui, o principio da personificacao da
pena, que determina que s6 quem cometeu o ilicito pode responder por ele.
Da mesma forma, aqui é rompida a premissa de que a pena ndo pode passar
da pessoa do culpado. A referida norma procura coibir a formacao de

YDIPP, Gilson; CASTILHO, Manoel L. Volkmer de. Comentdrios sobre a Lei Anticorrupcdo, cit., p. 35.

YTAYOUB, Luiz Roberto; BRAGA FILHO, Vanderson Macgullo. O impacto da Lei Anticorrup¢io na
recuperagdo judicial de empresas, cit., p. 270.

19BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessio das dividas resultantes da Lei
Anticorrupgao (Lei n° 12.846/2013) na recuperagao judicial, cit., p. 43-44.

19HEINEN, Juliano. Comentdrios a lei anticorrupgdo: Lei n® 12.846/2013. Belo Horizonte: Forum, 2015. p.
105-106.
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“grupos econdmicos” que sao constituidos justamente para burlar a atuagao
u i u a .
do estado na busca do sancionamento ou da reparagdo do dano

Considerando que as penas pecunidrias no caso estdo vinculadas ao reconhecimento
de atos de corrupgdo, tais passivos naturalmente carregam consigo certa presuncao de ma-
fé. Em outras palavras, uma presuncao de que, considerando que foram originados com base
em atos corruptos — a burla de normas anticorrupg¢ao —, pode haver uma tendéncia a se tentar
burlar o pagamento de tais penas pecuniarias dadas as circunstancias nas quais elas foram

originadas.

A luz dessa linha de raciocinio, parece razoavel que a LAC, como regra geral, preveja
a subsisténcia da responsabilidade nos casos estabelecidos em seu art. 4°, dado que tal
disposi¢do ¢ voltada a impedir que sociedades que tenham praticado atos de corrupgao se

esquivem de seus passivos mediante a realizacdo de operagdes societarias.

No entanto, a LAC ¢ omissa sobre a responsabilidade do sucessor pela multa e pela reparacdo
de danos resultantes de ilicitos por ela sancionados, nas hipoteses nela previstas, em casos
nos quais a transferéncia ¢ feita por uma sociedade em recuperagao judicial a terceiros a luz
dos artigos 60 e 66, §3° da LRF, os quais, a contrario sensu do art. 4° da LAC, preveem que

o comprador de bens ndo sucede quaisquer dividas da sociedade em recuperacao judicial.

Naturalmente, as operacdes societarias tratadas acima podem ser implementadas no
ambito da venda de ativos ou negocios em processos de recuperagao judicial, originando
verdadeiro gargalo juridico quanto a questao, na medida em que a LAC ¢ silente quanto as

hipéteses de sucessio em casos envolvendo recuperacio judicial 2%

Além disso, a LAC ¢ omissa quanto as hipdteses de sucessao envolvendo a alienagao

de ativos, compreendendo, assim, unicamente a aquisi¢do de empresas mediante operagdes
societéarias. Nesse sentido, comenta Mauro Teixeira de Faria®®':

Jamais seria possivel discordar da premissa sobre a qual se funda a norma
estampada no artigo 4° da LAC, vista acima. A LAC surge, justamente, por
ocasido de uma lacuna legislativa sobre regras que -efetivamente
confrontassem a nociva pratica da corrup¢do. Por esse motivo, a
responsabilidade dessas pessoas juridicas que praticam atos de corrupgio
ndo deve ser evitada por simples reorganizagdes societarias. Pela leitura do
artigo 4° da LAC, no entanto, percebe-se que essa subsisténcia ndo

20040 conjunto de problemas surge quando a alienagdo judicial de filial ou unidade produtiva isolada, em
processo de recuperagdo judicial, vem acompanhada de reorganizagdo societaria” (AYOUB, Luiz Roberto;
BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrupgao na recuperagao judicial de empresas,
cit., p. 276).

WIFARIA, Mauro Teixeira de. Recuperagdo judicial de empresas e a lei anticorrupg¢do: impactos na venda de
ativos na recuperagdo judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgao, cit.
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compreende a hipotese de aquisi¢do de ativos (“asset deals™). A sucessdo
diz respeito somente as operagdes de aquisicdo de empresa por meio de
operagoes societarias (“share deals”). A assertiva tem fundamento no §1°
do artigo 4° da LAC, que trata textualmente das “hipoteses de fusdo e
incorporagdo”, nas quais “a responsabilidade da sucessora sera restrita a
obrigagdo de pagamento de multa e reparacdo integral do dano causado,
até o limite do patriménio transferido”.

Nao ha davidas de que a omissdo da LAC relativamente a sucessdo envolvendo a
alienacdo de ativos em recuperagdes judiciais reverberou negativamente desde a sua
promulgacdo, causando, também por esse motivo, cenario de inseguranga juridica quando a
essa matéria.

Em artigo publicado pouco depois da entrada em vigor da LAC, Joyce Ruiz

Rodrigues Alves e Arystobulo de Oliveira Freitas?’?

pontuaram que tal omissdo poderia ser
interpretada de trés formas distintas: (i) ndo hé sucessdo de responsabilidade em operagdes
de aquisicao de ativos; (ii) ha sucessdo de responsabilidade com os ativos, sem limitagao; e
(111) ha sucessao de responsabilidade, devendo ser aplicada a limitagdo de responsabilidade
existente para fusdes e aquisi¢des. As duas Ultimas hipdteses consistiriam em aplicacao

extensiva das regras de sucessao existentes na LAC.

A inseguranga quanto as regras de sucessdo também na hipdtese de aquisicdo de
ativos ¢ mais um fator de inseguranga para investidores no ambito de operagdes envolvendo

a aquisi¢do de bens.

Para além disso, a insegurancga no que toca a sucessao em geral prevista pela LAC
tem o conddo de afastar investidores interessados em realizar operacdes envolvendo
sociedades em recuperagdo judicial, como pontuam Luiz Roberto Ayoub e Vanderson
Magullo Braga Filho®* ao observar que “esse quadro de hesitacdo, especialmente quanto a

sucessdo, inquieta e afugenta investidores em potencial da alienagdo de estabelecimentos

202¢Ademais, a Lei da Empresa Limpa € silente ao disciplinar a sucessdo de responsabilidade nas operagdes de
aquisicdo de ativos. Desse modo, existem trés possibilidades de interpretacdo pelo aplicador da lei: i)
inexisténcia de sucessdo de responsabilidade em operagdes de aquisigdes de ativos; ii) interpretagdo extensiva
do disposto pela lei de modo que se entenda que ha sucessdo de responsabilidade com os ativos sem qualquer
limitagdo; e iii) interpretagdo extensiva do disposto pela lei de modo que se entenda que ha sucessdo de
responsabilidade nas aquisigdes de ativos aplicando a limitagdo de penalidades existente para fusdes e
incorporagdes” (ALVES, Joyce Ruiz Rodrigues; FREITAS, Arystébulo de Oliveira. Hipoteses de
responsabilidade solidaria e decorrentes de sucessdo empresarial na Lei da Empresa Limpa e impacto nas
operagdes societarias, cit., p. 34).

2BAYOUB, Luiz Roberto; BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrup¢io na
recuperagdo judicial de empresas, cit., p. 280.
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e/ou de bens e da reorganizagdo societaria, prejudicando o proprio sucesso da recuperagdo
Jjudicial”.

A luz do exposto, tem-se que as normas de sucessio estabelecidas pela LAC, embora
possuam logica juridica convergente com o espirito legal da atual legislagcdo anticorrupgao,
ndo conversam adequadamente com a LRF no que toca a existéncia ou ndo se sucessao em

casos nos quais as sociedades envolvidas em atos de corrupgao se encontram em recuperacao
judicial.
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4. APARENTE ANTINOMIA ENTRE O ART. 4° DA LAC E OS ARTS. 60 e 66, §3°
DA LRF COM RELACAO A SUCESSAO DE PASSIVOS E MEDIDAS
VOLTADAS A SUA SOLUCAO

4.1. Existéncia de aparente antinomia entre a LAC e a LRF no que diz respeito as

regras de sucessao de passivos decorrentes de atos de corrup¢ao

Como ja exposto, tanto a LRF como a LAC foram importantes marcos legislativos
no Brasil. Ao passo que a LRF revolucionou a forma de tratamento de sociedades em crise,
possibilitado a solu¢do da crise e a manutengao de sociedades viaveis, a LAC endureceu as
regras de responsabilizacdo de sociedades envolvidas com corrupg¢ao, criando medidas para

puni-las economicamente.

A analise dos itens anteriores demonstra a existéncia de desencontro entre a LRF e a
LAC no que diz respeito a responsabilidade no contexto de aquisicdes de empresas em
processos de recuperacao judicial pelo pagamento da multa administrativa e da reparacao de

danos advindas de sang¢des aplicadas nos termos da LAC.

Ao passo em que o art. 4° da LAC impde nas operacdes societarias por ela previstas
a responsabilizacdo do sucessor pelo pagamento de multa e da repara¢do do dano causado,
os arts. 60 e 66, §3°, da LRF protegem o adquirente de todos os 6nus e de sucessdo nas

obrigagdes da devedora, desde que respeitados certos parametros para a aquisi¢ao.

rata-se de caso de antinomia juridica efinida por Flavio Tartuce como “a
Trat d d t dica®®*, definid Fl Tart “

presenca de duas normas conflitantes, validas e emanadas de autoridade competente” *%

204Conforme Tercio Sampaio Ferraz Jr.: “Para que haja antinomia juridica, é primeira condi¢do que as normas
que expressam ordens a0 mesmo sujeito emanem de autoridades competentes num mesmo dmbito normativo”
(FERRAZ JR, Tercio Sampaio. Introdugdo ao estudo do direito: técnica, decisdo, dominacdo. 6. ed. Sdo
Paulo: Atlas, 2012. p. 278). Ainda sobre antinomia, dispde Fabio Alexandre Coelho: “Quando hé contradi¢do
entre duas ou mais normas utiliza-se, para representa-la, a palavra antinomia, que significa, literalmente,
conflito entre normas (anti = conflitos; nomia = norma). Trata-se de uma situacdo oposta a lacuna ou vazio
normativo, pois o problema que se manifesta esta relacionado a existéncia de dois ou mais comandos
normativos a respeito de um assunto, que trazem uma disciplina juridica distinta, no todo ou em parte”
(COELHO, Fabio Alexandre. Lei de introdugdo as normas do direito brasileiro: comentada: Decreto-Lei n°
4.657, de 4 de setembro de 1942, com altera¢do dada pela Lei n® 12.376, de 30 de dezembro de 2010. Sdo
Paulo: EDIPRO, 2015. p. 60).

25TARTUCE, Flavio. Manual de direito civil: volume tnico. 13. ed. Rio de Janeiro: Método, 2023. p. 53.
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Conforme observa Bruno Boaventura, a antinomia corresponde a fendmeno que nao
¢ incomum no ordenamento juridico, na medida em que as normas sao criadas por pessoas

diferentes, em diferentes tempos e contextos.?%

Nessa linha, Genilson Rodrigues Carreiro?®’ leciona que Manuel Segura Ortega
define como causas da antinomia entre normas os seguintes fatores: “(i) crescente
complexidade dos ordenamentos juridicos; (ii) incessante produ¢do de normas por
diferentes instdncias, gerando dispersdo legislativa, sem que exista minima coordenagdo

entre os diferentes orgdos de cria¢do normativa’.

A aparente antinomia, no caso, se faz presente nos casos em que a LAC prevé a
subsisténcia de responsabilidade, mas no contexto de aquisi¢cdo de empresas no ambito de
um processo de recuperagao judicial, no qual ndo ha sucessdo decorrente da alienacdo se

cumpridos os requisitos previstos na LRF para tanto.

Nesses casos, questiona-se se a subsisténcia de responsabilidade deve prevalecer, em
observancia ao art. 4° da LAC, ou se, cumpridos os requisitos para tanto, ndo ocorrera

sucessdo, a luz do quanto disposto pela LRF.

Ao privilegiar a manuten¢@o da responsabilidade da pessoa juridica em prol de uma
maior rigidez no tratamento de atos de corrup¢do, a LAC parece ir de encontro com a
exclusdo de responsabilidade prevista na LRF para promover seus principios norteadores:

preservacao da funcdo social da empresa em crise e estimulo a ordem economica.

Ao dispor sobre a sucessdo em seu art. 4°, a LAC ¢ omissa quanto ao enderegamento

da sucessao em casos de aquisi¢des havidas no ambito de processos de recuperagao judicial.

Ainda, o art. 7° da LAC?%, o qual dispde sobre os quesitos que serdo levados em

considera¢do na aplicacdo de sangdes, € silente sobre o impacto que as punigdes previstas na

206«A antinomia juridica no contexto da contemporaneidade é entendida como fendmeno inerente ao Direito.
A naturalidade dessa concepcdo, como diria Hugo de Brito Machado (2004, p. 164-165), é em razdo de o
ordenamento juridico ser elaborado por diversas pessoas, que atuam em espagos diversos, motivadas por
interesses também diversos, e em tempos diferentes” (BOAVENTURA, Bruno. Antinomia e a
sistematicidade juridica: uma aporética da logica dedntica corrigivel. Revista da Se¢do Judiciaria do Rio de
Janeiro, n. 26, p. 185-204, 2009. Disponivel em: https://www.jftj.jus.br/sites/default/files/revista-
sjrj/arquivo/37-154-1-pb.pdf. Acesso em: 15 maio 2023).

207CARREIRO, Genilson Rodrigues. Os novos mecanismos de controle da discricionariedade judicial da Lei
de Introdugdo as Normas do Direito brasileiro. Belo Horizonte: Forum, 2021. E-book Kindle.

208Art. 7° Serdo levados em consideragio na aplicacdo das sangdes:

I - a gravidade da infrag@o;

II - a vantagem auferida ou pretendida pelo infrator;
III - a consumagdo ou ndo da infragao;

IV - o grau de lesdo ou perigo de lesdo;

V - o efeito negativo produzido pela infragdo;

VI - a situagdo econdmica do infrator;
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LAC2% podem ter na empresa envolvida em atos de corrup¢iio e em sua viabilidade®'°. Tal
dispositivo limita-se a apontar medidas que nao possuem relacdo com a funcao social da
sociedade atingida por suas duras sancdes, tais como a mensurac¢ao da gravidade da infracao,

seus efeitos e o grau de cooperagdo da sociedade investigada.

Assim, a promulgacdo da LAC colocou em diivida a ndo sucessao de obrigacdes em
caso de vendas realizadas no ambito de processos de recuperacao judicial. Conforme aponta

Mauro Teixeira de Faria®!":

Em uma primeira analise, observou-se que as disposi¢des contidas na LAC
acerca da subsisténcia de responsabilidade pelos atos de corrupcdo do
sucessor de pessoa juridica responsabilizada, encerram um confronto
aparente com as regras da LRF no que diz respeito a inexisténcia de
sucessdo de obrigacdes. Nesse sentido, tem-se, de um lado, a regra de
subsisténcia de responsabilidade prevista no art. 4° da LAC e, do outro,
norma expressa contida no art. 60 da LRF no sentido de que a alienagao de
filiais ou unidades produtivas isoladas no contexto de uma recuperagdo
judicial sera efetuada livre de onus. Todo esse contexto contribuiu para
uma grande incerteza, que cria oObices logicos a avaliacdo de ativos e
impede, consequentemente, a propria estratégia de desinvestimento por
meio da alienagdo de UPIs.

A incerteza relativa a sucessdo de passivos de corrupcao diz respeito tanto a
existéncia ou ndo de sucessdo, como também a quantificacio do valor dos passivos

decorrentes de atos de corrupcao, conforme ja exposto.

O mercado reagiu com maus olhos a esse estado de incerteza, criando-se um cenario
no qual investidores dispostos e interessados em realizar investimentos em sociedades em

recuperagio judicial passaram a ter receio de suceder as obriga¢des da devedora.?!?

VII - a cooperagdo da pessoa juridica para a apuragdo das infragdes;
VIII - a existéncia de mecanismos e procedimentos internos de integridade, auditoria e incentivo a denuncia
de irregularidades e a aplicacéo efetiva de codigos de ética e de conduta no dmbito da pessoa juridica;
IX - o valor dos contratos mantidos pela pessoa juridica com o 6rgéo ou entidade ptblica lesados; e
X - (VETADO).
Paragrafo unico. Os parametros de avaliagdo de mecanismos e procedimentos previstos no inciso VIII do
caput serdo estabelecidos em regulamento do Poder Executivo federal.

29Sobre os critérios, veja-se: NUCCI, Guilherme de Souza. Corrupgdo e anticorrupgdo. Rio de Janeiro:
Forense, 2015. p. 151-161.

210¢Oportuno destacar, finalmente, que, na enumeragio do art. 7° (quesitos que serdo “levados em consideragdo
na aplicag@o das san¢des”), ndo ha qualquer mengao a respeito da viabilidade da empresa e do impacto que
a punicdo pode ter em sua subsisténcia” (SOUZA, Ana Elisa Laquimia de; ZOCAL, Raul Longo;
CARVALHO, Pedro Schilling. A inevitavel convivéncia entre a lei de recuperagdo de empresas e a lei
anticorrupgdo: possiveis conflitos e primeiras linhas de interpretagdo. Revista de Direito Recuperacional e
Empresa, Sado Paulo, v. 10, out./dez. 2018).

2IIFARIA, Mauro Teixeira de. Recuperacdo judicial de empresas e a lei anticorrupg¢do: impactos na venda de
ativos na recuperagdo judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgdo, cit., p. 15.

2I2Nesse sentido: “Apesar de haver bons ativos a venda e investidores com recursos suficientes para compra-
los, os negodcios ndo saem do papel — e a raiz do problema esta na Lei Anticorrupg¢do. A norma prevé furas
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Referido cenario de incerteza tende a afastar investidores interessados em investir em
ativos estressados, conforme discorrem Luiz Roberto Ayoub e Vanderson Magullo Braga

Filho:2"3

Enquanto ndo ha resposta certa para o deslinde da questdo, com efeito, a
indefinicdo sobre a possibilidade de sucessdo de dividas causa
instabilidade e inconsisténcia aos investidores e potenciais interessados na
aquisi¢do dos bens da empresa em recuperagdo e/ou na reorganizacio
societaria desta. Estes deixar@o, afinal, de aportar recursos, diante do
magnanimo risco de se ver o produto sucessor da reorganizacao societaria
ser alcancado pelas iras da legislagdo anticorrupgao.

O tema, portanto, ¢ de alta relevancia e envolve, mais do que a andlise da letra fria
da lei, uma analise global dos principios e objetivos da LAC e da LRF no que se refere a

consecuc¢ao de seu fim social.

Assim, objetiva-se questionar em que medida o art. 4° da LAC se compatibiliza com
os arts. 60 e 66 §3° da LRF, analisando a existéncia de uma aparente antinomia entre tais
disposi¢des, notadamente na redagdo atualmente em vigor, em que a LRF prevé

expressamente a inexisténcia de sucessao de passivo anticorrupgao.

4.2. Solucdo da aparente antinomia entre as regras de sucessio da LAC e da LRF:
utilizacdo dos critérios da anterioridade e especialidade e de precedentes

jurisprudenciais

A aparente antinomia verificada entre a LAC e a LRF deve ser resolvida pela
aplica¢do dos critérios ordinarios previstos no art. 2°, §2°, do Decreto-Lei n° 4.657/1942,
com redacdo conferida pela Lei n° 12.376/2010 (Lei de Introdugdo as Normas do Direito

Brasileiro — “LINDB”), segundo os quais (i) a lei inferior é derrogada pela lei

sangOes a empresas que lesam a administragdo publica — fraudar licitacdes e subornar agentes publicos sdo
algumas das infragoes previstas. Na busca por reparagdo, até os novos donos podem ter que pagar a conta
(...). Para o mercado de M&A, o maior foco de incerteza € o artigo 4 da Lei” (YOKOI, Yuki. Melhor nio
arriscar. Capital Aberto, out. 2017. Disponivel em: https://capitalaberto.com.br/secoes/reportagens/melhor-
nao-arriscar/). Veja-se também: RAGAZZI, Ana Paula. Multas da Lava-Jato preocupam investidores. Valor
Econémico, 23 nov. 2015. Disponivel em: https://valor.globo.com/legislacao/noticia/2015/11/23/multas-da-
lava-jato-preocupam-investidores.ghtml; GODOY, Luciano de Souza. Penalidades da lei anticorrupcio
impdem riscos a venda de ativos. Capital Aberto, 08 jul. 2016. Disponivel em:
https://capitalaberto.com.br/secoes/artigos/penalidades-da-lei-anticorrupcao-impoem-riscos-a-venda-de-
ativos/. Acesso em: 15 maio 2023.

2BAYOUB, Luiz Roberto; BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrup¢do na
recuperacdo judicial de empresas, cit., p. 282.
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hierarquicamente superior; (ii) a lei posterior prevalece a anterior; e (iii) a lei especial
prevalece sobre a geral®'4.

Conforme ja exposto, em sendo resolvivel por tais critérios ordinarios, a doutrina

entende tratar-se de antinomia aparente.?!®

A hierarquia (lex superior derrogat legi inferior) parece nao resolver a questao, dado
que tanto a LAC como a LRF sio leis ordinarias®'®. Assim sendo, possuem a mesma
hierarquia no sistema normativo, motivo pelo qual esse critério ndo tem o condao de resolver

a aparente antinomia.?!’

No que toca o critério cronologico (lex posterior derrogat legi priori), Maria Helena
Diniz*!'® leciona que com base em tal critério, dentre duas normas do mesmo nivel ou escaldo,
a ultima prevalece sobre a anterior. Ao assim definir, cita os relevantes estudos de Hans
Kelsen sobre a matéria, segundo os quais “se se tratar de normas gerais estabelecidas pelo
mesmo orgdo em diferentes ocasioes, a validade da norma editada em ultimo lugar

sobreleva a da norma fixada em primeiro lugar e que a contradiz”.

No que toca a anterioridade, antes da reforma da LRF em 2020 e da derrubada dos
vetos presidenciais que versavam sobre sucessdo, tinhamos um cenario no qual a LAC, a
qual foi promulgada em 2013, era incontestavelmente mais recente que a LRF, a qual foi
promulgada em 2005 — ou seja, cerca de 8 (oito) anos antes. Nesse cendrio, utilizando-se
unica e isoladamente o critério da anterioridade, o art. 4° da LAC parecia prevalecer sobre o

art. 60 da LRF, por constar em legislagdo promulgada muito anteriormente.

No entanto, a recente reforma da LRF em decorréncia da promulgagao da Lei n°
14.112/2020 (i) modificou o art. 60 da LRF; e (ii) incluiu o §3° no art. 66 da LRF, em ambos
0s casos para, dentre outros, prever expressamente a inocorréncia de sucessao nas hipdteses
de passivo anticorrupg¢do. A inclusdo desses dispositivos na LRF ocorreu por meio de lei

promulgada em 2020, cerca de 7 (sete) anos depois da LAC.

Diante disso, conclui-se que a questao pode ser solucionada pelo critério cronoldgico,

devendo prevalecer o quanto regulado pelos artigos 60 e 66, §3° da LRF, na medida em que

2I4GRAMSTRUP, Erik Frederico; RAMOS, André de Carvalho. Comentdrios a Lei de Introducdo das Normas
do Direito Brasileiro — LINDB. 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva Educac¢do, 2021. E-book Kindle.

2I5A esse respeito, citando Bobbio, Kelsen e outros: DINIZ, Maria Helena. Lei de introdugdo as normas do
direito brasileiro interpretada, cit., p. 91.

2ISTAVARES, André Ramos. Curso de direito constitucional. 21. ed. Sdo Paulo: SaraivaJur, 2023. E-book
Kindle.

27Sobre o tema: FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves. Curso de direito constitucional. 42. ed. Rio de
Janeiro: Forense, 2022. p. 165. E-book Kindle.

23DINIZ, Maria Helena. Lei de introdugdo as normas do direito brasileiro interpretada, cit., p. 93.
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sao muito posteriores & LAC no que diz respeito a inclusdo da disposi¢do sobre a nao

sucessao de obrigacdes relativas a matérias anticorrupgao.

\

Ainda que assim ndo fosse, mesmo anteriormente a reforma da LRF, a questao
poderia ser resolvida pelo critério da especialidade (lex specialis derrogat legi generali). Tal
ponderacgdo ¢ relevante, em especial porque pode haver entendimento no sentido de que a
antinomia de uma norma posterior de carater geral (critério cronolégico) com uma norma

anterior especial (critério da especialidade) faz prevalecer a norma especial.>!’

Erik Jayme??° ensina que, em um mundo moderno com diversas fontes de direito, se
faz mais do que nunca necessario coordenar as leis dos ordenamentos juridicos, analisando-

as de maneira global, em beneficio da coesdo e eficiéncia do sistema juridico.

A teoria de Erik Jayme, consistente no “didlogo das fontes”, ¢ estudada no Brasil,

dentre outros, por Claudia Lima Marques®*':

Dialogo das fontes” é a expressao visionaria do grande mestre Erik Jayme.
Pela for¢a d Constitui¢ao (e dos Direitos Fundamentais), fontes plurais ndo
mais se excluem — ao contrario, mantém as suas diferencas e narram
simultaneamente suas varias logicas (dia-logos), cabendo ao aplicador da
lei coordena-las (“escutando-as”), impondo solugdes harmonizadas e
funcionais no sistema, assegurando efeitos uteis a essas fontes, ordenadas
segundo a compreensao imposta pelo valor constitucional.

A luz do dialogo das fontes, conforme a autora, deve-se priorizar a harmonia e a
coordenacdo entre as normas do ordenamento juridico, concebido como sistema unitario,
pela coeréncia que se fara pelos didlogos (uso de varias logicas), e ndo pela exclusdo de uma
lei superada pela logica de outra, assim como se entendia com base nos critérios classicos
de solucao (Alexy, Dworkin), os quais consistiam na superacdo de uma norma por outra ¢

uso Unico das leis, com retirada de uma norma do sistema?%2.

2DINIZ, Maria Helena. Lei de introdugdo as normas do direito brasileiro interpretada, cit., p. 99;
GRAMSTRUP, Erik Frederico; RAMOS, André de Carvalho. Comentdrios a Lei de Introdugdo as Normas
do Direito Brasileiro — LINDB. 2. ed. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2021. E-book Kindle.

220:A solugdo dos conflitos de leis emerge como resultado de um dialogo entre as fontes as mais heterogéneas.
Os Direitos Humanos, as Constituigdes, as Convengdes internacionais, os sistemas nacionais: todas estas
fontes ndo se excluem mais mutuamente, elas ‘dialogam’ umas com as outras. Os juizes ficam obrigados a
coordenar estas fontes ‘escutando’ o que elas dizem” (traducdo livre). JAYME, Erik. Identité culturelle et
integration: le droit international privé postmoderne. The Hague: Nijhoff, 1995. Recueil de Cours de
I’ Académie de Droit International de la Haye, tome 251, 1995, p. 259.

2IMARQUES, Claudia Lima. A teoria do ‘dialogo das fontes’ hoje no Brasil e seus novos desafios: uma
homenagem a magistratura brasileira. /n: MARQUES, Claudia Lima; MIRAGEM, Bruno (Coords.). Didlogo
das fontes: novos estudos sobre a coordenag@o e aplicag@o das normas no direito brasileiro. 1. ed. Sdo Paulo:
Thomson Reuters Brasil, 2020. E-book Kindle.

22Conforme Robert Alexy dispde, citando os ensinamentos de Dworkin: “Diferentemente ocorreria com um
conflito entre regras, em que, por exemplo, quando uma regra comanda algo que outra regra proibe sem que
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A norma especial ¢ entendida como aquela que prevalece sobre a geral, na medida

em que tem elementos especializantes proprios>>*:

Uma norma ¢ especial se possuir em sua defini¢@o legal todos os elementos
tipicos da norma geral ¢ mais alguns de natureza objetiva ou subjetiva,
denominados especializantes. A norma especial acresce um elemento
proprio a descrigao legal do tipo previsto na norma geral, tendo prevaléncia
sobre esta, afastando-se assim o bis in idem, pois 0 comportamento s6 se
enquadrara na norma especial, embora também esteja previsto na geral.

Com base em tal critério, a regra especial corresponde a regra mais adequada, a luz
dos objetivos e principios das normas em questdo, devendo, portanto, prevalecer sobre a
regra considerada mais geral. Isso porque, havendo uma disciplina especifica a respeito de
um assunto, ndo ¢ razoavel utilizar comandos gerais para soluciona-lo, devendo prevalecer

a norma especial sobre a geral.??*

Conforme as li¢des de Norberto Bobbio, a prevaléncia da norma especial sobre a

geral se presta a tratar desigualmente o desigual, com base na interpretacdo das normas:*%>

Para Bobbio, a superioridade da norma especial sobre a geral constitui
expressdo da exigéncia de um caminho da justica, da legalidade a
igualdade, por refletir, de modo claro, a regra da justica suum cuique
tribuere. Ter-se-4, entdo, de considerar a passagem da lei geral a especial,
iSso porque as pessoas pertencentes a mesma categoria deverao ser tratadas
de igual forma, e as de outra, de modo diverso.

As normas do Direito ndo podem ser interpretadas isoladamente, na medida em que
constituem um sistema que deve ser harmodnico. Assim, deve-se analisar os objetivos das
normas antindmicas, de modo a, com base em seus preceitos e finalidades especificas,

encontrar a melhor solugdo para que ambas possam conviver harmoniosamente®*°.

uma das regras estatua uma exce¢ao a outra, sempre pelo menos uma delas seria invalida” (ALEXY, Robert.
Teoria discursiva do direito. Organizagdo, tradugdo e estudo introdutdrio: Alexandre Travessoni Gomes
Trivisonno. 3. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2019. E-book Kindle).

22DINIZ, Maria Helena. Lei de introdugdo as normas do direito brasileiro interpretada, cit., p. 94.

224COELHO, Fabio Alexandre. Lei de introdugdo as normas do direito brasileiro: comentada: Decreto-Lei n°
4.657, de 4 de setembro de 1942, com alteracdo dada pela Lei n° 12.376, de 30 de dezembro de 2010, cit., p. 60.

25DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro: teoria geral do direito civil. 40. ed. Sdo Paulo:
Saraivalur, 2023. p. 89.

226Conforme observou o Ministro Marco Aurélio Mello, em palestra na Universidade de Coimbra, em julho de
2015: “O Direito, ao fazer prevalecer a seguranga juridica, pode minimizar os riscos modernos das incertezas.
Se a Era das incertezas ¢ um fato, o Direito deve, em proveito dos cidaddos, atuar contra suas consequéncias
indesejadas” (MELLO, Marco Aurélio. O Direito em tempos de incertezas. [Palestra proferida na
Universidade de Coimbra]. Migalhas, 10 jul. 2015. Disponivel em:
https://www.migalhas.com.br/quentes/223331/o-direito-em-tempos-de-incertezas--por-marco-aurelio-
mello. Acesso em: 15 maio 2023).
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Assim ¢ que, de modo a analisar a questdo a luz do critério da especialidade, ¢
necessario estudar com cautela as normas legais envolvidas — no caso, a LRF e a LAC, as
quais possuem principios e finalidades especificas e proprias.

No que diz respeito a LRF, como bem delimitado pela redacdo do Enunciado n° 1 da
Jurisprudéncia em Teses do Superior Tribunal de Justiga relativa a recuperagio judicial®*’:
“A recuperagdo judicial é norteada pelos principios da preservagdo da empresa, da fungao

social e do estimulo a atividade economica, a teor do art. 47 da Lein. 11.101/2005".

Nos termos de seu supracitado art. 47, a LRF tem como objetivo viabilizar a
superacao da crise econdmico-financeira da devedora, permitindo a manutencdo da fonte

produtora e visando o estimulo a atividade econémica.

Conforme leciona Manoel Justino Pereira Calgas®’®, a LRF busca garantir a
sobrevivéncia das empresas em dificuldade, considerando sua fung¢do social, a teor do art.

170, 111, da Constituicao Federal:

Na medida em que a empresa tem relevante fungdo social, j4 que gera
riqueza econdmica, cria empregos ¢ rendas e, desta forma, contribui para
o crescimento e desenvolvimento socioecondémico do pais, deve ser
preservada sempre que for possivel. O principio da preservagao da empresa
que, ha muito tempo ¢ aplicado pela jurisprudéncia de nossos tribunais,
tem como fundamento constitucional, haja vista que nossa Constituigdo
Federal, ao regular a ordem economica, impde a observancia dos
postulados da fungdo social da propriedade (art. 170, III), vale dizer, dos
meios de producdo ou em outras palavras: func¢do social da empresa. O
mesmo dispositivo constitucional estabelece o principio da busca pelo
pleno emprego (inciso VIII), o que s6 podera ser atingido se as empresas
forem preservadas.

A matriz constitucional da recuperacdo judicial foi reconhecida pelo Superior
Tribunal de Justi¢a?®’, o qual afirmou que a LRF tem como finalidade a preservacio da

empresa, a fun¢ao social e o estimulo a atividade econdmica, nos termos de seu art. 47.

227Enunciado n° 1 da Jurisprudéncia em Teses do Superior Tribunal de Justica — “Recuperagdo Judicial 17,
disponibilizado em 27.05.2015.

228CALCAS, Manoel de Queiroz Pereira. A nova lei de recuperagdo de empresas e faléncias: repercussio no
Direito do Trabalho (Lei 11.101, de 9 de fevereiro de 2005). Revista do Tribunal Superior do Trabalho,
Brasilia-DF, ano 73, n. 4, p. 40-41, out./dez. 2007. Disponivel em:
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/2457/002_calcas.pdf?sequence=5&isAllowed=y.

22BRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. (Segunda Sec¢do). Agravo Regimental no Conflito de
Competéncia 129.079 - SP. Relator: Ministro Antonio Carlos Ferreira. Julgado em 11 de margo de 2015.
Disponivel em: https://www.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/stj/86388873 1/inteiro-teor-863888734.
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Os efeitos sociais e econdmicos>*° ocasionados pela crise econdmico-financeira de
grandes sociedades demandam uma tutela minima, na medida em que resultam em
desemprego, diminui¢do de arrecadagdo tributdria, impacto negativo para o mercado, dentre

outras consequéncias.

Isso porque ¢ fato que a atividade empresarial cumpre importante funcdo social: gera
empregos diretos e indiretos, circulacio de bens e servigos, arrecadagao de impostos, geragao

de riqueza e desenvolvimento.

Nesse aspecto, o processo de insolvéncia pode impactar ndo apenas devedora e

credores, como também trabalhadores, consumidores, comunidades nas quais se inserem e

até mesmo entes governamentais. Conforme observa Sheila Cristina Neder Cerezetti>*!, em

importante estudo sobre o tema:

A situagdo torna-se anda mais grave conforme a dimensdo da empresa em
termos econdmicos ¢ sociais. A insolvéncia da grande empresa abrange os
efeitos acima indicados em extensdo e profundidade, o que justifica a tutela
de um interesse publico na matéria, o qual, segundo alguns
posicionamentos, seria equivalente ao correto funcionamento do mercado
e conservacdo da empresa, enquanto fonte produtiva de riqueza e
fornecedora de postos de trabalho. As implicagdes da quebra empresarial,
ademais, muitas vezes nem mesmo ficam adstritas ao ambito daqueles que
sdo diretamente por ela afetados. Sabe-se que a crise pode ocasionar um
efeito sist€mico, alastrando consequéncias danosas para todo o setor da
economia em que atua e, dependendo dos casos, com resultados ainda mais
avassaladores. Também por esse motivo € possivel encontrar medidas
governamentais que, em casos extremos, buscam minimizar os maleficios
decorrentes das crises. E nesse sentido que a doutrina atenta para o fato de
que, em sua evolugdo, o direito concursal passou a ser visto sob a
perspectiva de um interesse publico na prossecu¢do da empresa e na
conservacao dos meios por ela organizados. Indica-se, ainda, que esse
interesse ¢ caracterizado como publico ndo apenas por ser distinto do
interesse especifico do devedor ou dos credores, mas especialmente porque
se refere ao interesse que pode coincidir com o da coletividade como um
todo ou que, a0 menos, diz respeito a um interesse por ela privilegiado.

Também nesse sentido, observa Cinira Gomes Lima Melo?*?:

20Conforme observa Daniel Bushatsky: “A legislagdo falimentar tem importante papel do ponto de vista
econdmico. E ela quem traz equilibrio ao sistema de insolvéncia, que pode ser gerado tanto pela mé
administracdo do negbcio, quanto, em atengdo a literatura econdmica, pela assimetria da informacdo (perigo
moral e sele¢@o adversa) e por contratos incompletos (crises econdmicas, fatores conjunturais, acirramento
da concorréncia, desenvolvimento de novas tecnologias)” (BUSHATSKY, Daniel. Administrador judicial
deve assumir arbitragem. Consultor Juridico, 23 jun. 2011. Disponivel em: https://www.conjur.com.br/2011-
jun-23/administrador-judicial-assumir-arbitragem-antes-falencia. Acesso em: 15 maio 2023).

BICEREZETTI, Sheila Cristina Neder. A recuperacgdo judicial de sociedade por acdes: o principio da
preservagdo da empresa na lei de recuperagao e faléncia. Sdo Paulo: Malheiros Editores, 2012. p. 233-234.

Z22MELO, Cinira Gomes Lima. Plano de recuperagéo judicial, cit.
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E cedigo que o empresario ou socios da sociedade empresaria, ao optarem
por exercer a atividade empresarial, tém como interesse primario os lucros
que dela virdo. Ocorre que o exercicio de atividade econdmica atinge
diversos outros interesses: o interesse dos empregados, que empregardo
sua forga de trabalho; o interesse do Estado, com a arrecadacao de tributos;
o interesse dos consumidores, com o aumento da oferta e da concorréncia,
podendo gerar uma diminui¢do no prego dos produtos e servicos
oferecidos; enfim, interesses que ultrapassam o interesse primario daqueles
que projetaram o negdcio. Trata-se de interesses metaindividuais, coletivos
e difusos.

Assim, veja-se que o principio da preservagdo da empresa contempla ndo apenas os
interesses da devedora em sua reestruturagao, mas também dos credores que esperam receber
seus créditos, dos trabalhadores que buscam a manutengao dos seus postos de trabalho, e do

publico em geral na medida em que a crise da empresa afeta a sociedade e a economia como

um todo.?*3

Sobre o tema, Rachel Sztajn destaca a importancia da preservagdo da empresa e de
seus ativos produtivos, ressaltando ser esse o espirito da LRF, de modo a estimular a
atividade econdmica, manter empregos ¢ fomentar a produg¢do de bens e servigos — ainda

que, para tanto seja necessario alienar ativos ou dividir opera¢des*:

Encontrar forma de, reconhecendo que o risco ¢ inerente a atividade
empresarial, permita, havendo viabilidade econdmica, manter a atividade,
mesmo que seja preciso transferir a organizacdo produtiva a terceiros,
dividir as operacdes e concentrar esfor¢cos em algumas areas, sempre tendo
presente que se trata de um patrimonio, na esteira do que fizeram outros
paises, como decisdo de politica legislativa, escolheu-se preservar, quando
viavel e possivel, a atividade pelo que se introduziu no ordenamento o
conceito de recuperacdo da organizagdo, seja na sua inteireza, seja na sua
divisdo para alienar blocos, seja, ainda para alienar bens isolados, para
tentar salva-la. (...) Esse o espirito que preside a nova Lei com a
recuperagdo, judicial ou extrajudicial; agora a organizacdo empresaria €
repensada, remodelada e, sua continuidade, sob mesma ou outra
administra¢do, ¢ entendida como resgate ou manutengdo da atividade
econdmica que pode durar, exequivel sem custos sociais acentuados.
Manter empregos, estimular a atividade economica, fomentar a produgao
de bens e servigos, devem ser destacados como elementos informadores da

23Conforme apontam Olavo Zago Chinaglia e Lucas Griebeler Motta: “Ao revés, inserem-se no principio da
preservagdo da empresa os interesses do proprio devedor em quitar suas dividas, dos credores em terem seus
créditos satisfeitos, dos trabalhadores em terem suas posigdes e seus salarios mantidos ¢ até mesmo o
interesse do publico como um todo, em prol do bem-estar do conjunto social, sobretudo quando a crise paira
sobre a macroempresa” (CHINAGLIA, Olavo Zago; MOTTA, Lucas Griebeler da. O didlogo entre vetores
que orientam a preservacdo da empresa e a ordem econdmica como fundamento da teoria da failing firm.
Revista do Advogado, Séo Paulo, v. 36, n. 131, p. 153-159, out. 2016).

234S7ZTAJN, Rachel. Da recuperagio judicial. In: SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO, Antdnio
Sérgio A. de Moraes (Coords.). Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. Sdo Paulo:
Editora Revista dos Tribunais, 2005.
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analise mediante a qual se propora, ou ndo, a reorganizagao, ou seja, a
recuperagdo de empresas em crise.

Na mesma linha, conforme aponta Francisco Satiro de Souza Junior***, deve-se ter
em consideracdo que os beneficios indiretos que a empresa gera aos stakeholders, ao

mercado e a comunidade na qual estd inserida, faz parte do sobrevalor da empresa:

E preciso levar em conta que a continuidade da atividade de uma empresa
saudavel satisfaz os interesses daqueles que gravitam em torno dela, como
empregados, fornecedores, a comunidade em que atua e mesmo o mercado
(que precisa de variados agentes para assegurar a concorréncia). Ou seja:
o sobrevalor da empresa em atividade ¢ representado ndo s6 pela sua
capacidade de gerar novas riquezas para si € seus credores, mas também
pelos beneficios indiretos que traz aos stakeholders, ao mercado e a
comunidade.

Assim, na linha do quanto exposto por Daltro de Campos Borges Filho*®, os
objetivos da LRF envolvem verdadeira questio de ordem publica**’, na medida em que vio
além dos objetivos individuais da devedora ou de credores, buscando a preservagdao da

empresa em crise € a maior satisfagdo dos credores:

Ha o consenso, porém, de que os objetivos da legislacdo concursal
transcendem os interesses individuais da empresa devedora e dos seus
credores, sendo unanime o entendimento de que se trata de matéria de
ordem publica, pelo que na sua exegese deverdo prevalecer os interesses
publicos — ou coletivos — (i) de preservar empresas em crise, mas
economicamente viaveis, ¢ (ii) de permitir que os credores recebam o
maximo possivel dos valores a que tém direito, incentivando, assim, o
crédito como for¢a motriz do mercado e da economia como um todo.

A preservacao da funcdo social da empresa promovida por casos bem-sucedidos de

recuperagdo judicial ¢ de profunda importancia para a sociedade. Como observam Marcio

23SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de. Comentarios aos artigos 47 a 50-A. In: TOLEDO, Paulo Fernando
Campos Salles (Coord.). Comentarios a lei de recuperacdo de empresas. Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil,
2021. E-book Kindle.

ZSBORGES FILHO, Daltro de Campos. A eficiéncia da Lei 11.101 € os Enunciados 44, 45 € 46 da 1* Jornada
de Direito Comercial. /n: CEREZETTI, Sheila C. Neder; MAFFIOLETTI, Emanuelle Urbano (Coords.). Dez
anos da Lei n.° 11.101/05: estudos sobre a lei de recuperacao e faléncia. Sao Paulo: Almedina Brasil, 2015.
p- 238.

7Também nesse sentido: “Importa notar que o carater publicistico permeia a recuperagao judicial e, portanto,
esta com absoluta certeza envolve interesses maiores do que aqueles particulares do devedor” (RODRIGUES,
Luiz Gustavo Friggi. Alcance da atua¢do judicial em sede de homologagdo do plano de recuperagdo judicial
aprovado pela assembleia-geral de credores. Tese (Doutorado). Universidade Presbiteriana Mackenzie,
2014. 48. Disponivel em:
https://dspace.mackenzie. br/bltstream/handle/ 10899/23083/Luiz%20Gustavo%20Friggi%20Rodrigues.pdf?
sequence=I.
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Calil de Assumpgao e Fabio Caparroz Ferrante?*

, "o liame que vincula a fung¢do social da
empresa e o instituto da recuperacao judicial é o fato, deste ultimo, configurar-se como um
mecanismo processual de superacdo da crise economico-financeira da empresa, com o
objetivo de preservag¢do da atividade empresarial, em razdo dos relevantes interesses

sociais que gravitam em torno dela”.

A luz dessas relevantes funcdes sociais, o procedimento da recuperacdo judicial
corresponde a verdadeiro sacrificio, no ambito do qual a regra geral do sistema capitalista
deve ceder a preservagdo da empresa e de sua funcdo social, prevalecendo a “ética da

solidariedade”, conforme leciona Jorge Lobo.?*’

Diante de tais principios, como ja exposto amplamente, a legislacdo anterior a 2005
relativa a recuperagdo de empresas inviabilizava a manuteng¢ao da empresa viavel nas maos
de terceiros, na medida em que ndo os protegia contra a sucessao nas obrigacdes da devedora,

o que frustrava a alienagdo por empresas em recuperacdo judicial >4

Ao estender a responsabilidade da devedora em recuperacao judicial a terceiros
adquirentes de seus bens — na medida em que a ndo sucessao ndo era regulada — a legislagao
anterior inviabilizou a ocorréncia de um sem-numero de operagdes que poderiam ter

contribuido para a recuperacao de empresas, cumprindo com a finalidade da LRF.

Por sua vez, a inclusdo da norma de nao sucessdo na LRF tornou viavel a alienag¢ao
de bens pela devedora. Conforme discorre José Francelino de Aratijo®*!, a previsio de ndo
sucessdo ¢ um convite para que o arrematante realize o negocio com seguranga e

tranquilidade, o que atrai interessados na aquisicao:

Ora, o alcance do paragrafo Uinico ¢ de altissima relevancia econdmico-
social. Os impostos e taxas que incidem sobre todos os negocios de
alienacdo e transferéncia de bens sdo o que afasta os interessados, nao se

BSASSUMPCAO, Marcio Calil de; FERRANTE, Fabio Caparroz. O regime de venda de bens durante a
recuperacao judicial segundo as altera¢Ges introduzidas pela Lei n® 14.112/2020: uma analise sob a otica da
fun¢do social da empresa, cit., p. 346.

29LOBO, Jorge. In: TOLEDO, Paulo Fernando Campos Salles; ABRAO, Carlos Henrique (Coords.).
Comentarios a lei de recuperacdo de empresas e faléncia. Sao Paulo: Saraiva, 2007. p. 127.

240Nesse sentido, expde Eduardo Secchi Munhoz: “Uma das inovagdes mais importantes da Lei atual é a de
desonerar de todos e quaisquer dnus e obrigagdes a alienacdo de filiais ou unidades produtivas do devedor
no processo de faléncia ou de recuperacdo. A sucessdo das obrigagdes trabalhistas e, sobretudo, das
tributarias, no sistema anterior, inviabilizava a manutengdo da unidade produtiva (da empresa) viavel nas
maéos de terceiro, em detrimento do interesse dos trabalhadores e credores (inclusive o proprio fisco) do
devedor anterior” (MUNHOZ, Eduardo Secchi. Comentario ao art. 60, cit., p. 297). Ainda, conforme Jodo
Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea: “Tal interpretacdo, alis, sempre esteve em
absoluta consonancia com o espirito da LREF, sendo a tnica forma de viabilizar a alienagdo de bens
estressados a terceiros” (SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro.
Recuperagdo de empresas e faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.).

MIARAUIJO, José Francelino de. Comentdrios a Lei de Faléncias e Recuperagio de Empresas, cit.
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realizando o negdcio. Como se observa, o fato de ndo haver sucessao do
arrematante nas obrigagdes do devedor quer dizer que, mesmo que o bem,
objeto da alienagao, contenha um 6nus, este ndo sera sucedido pela compra,
ficando o arrematante livre das obrigacdes do devedor, o que por si s6 €
um convite a que ele, arrematante, faga o negdcio com seguranca e
tranquilidade.

A possibilidade da venda de bens sem sucessdo de dividas passou a possibilitar o
ingresso de dinheiro novo para a sociedade devedora, o que tende a auxiliar tanto na
manuten¢do e fomento das atividades da devedora como no pagamento de deus credores.

Conforme aponta Manoel Justino Bezerra Filho?*

, ‘o principio da ndo sucessdo do
adquirente nas obrigacoes do devedor é pedra de toque, que pode permitir que terceiros
investidores se interessem em investir altos valores na aquisicdo de bens, tanto na
recuperagdo judicial quanto na faléncia”.

O ingresso de dinheiro novo ¢ fundamental para a reestrutura¢do de sociedades em

crise economico-financeira®®

. A dindmica da recuperacao pressupde que a sociedade em
recuperagdo judicial tenha recursos financeiros para viabilizar seu soerguimento, os quais
sdo indispensaveis, em geral, para que possa fazer frente ao cumprimento de obrigacdes
previstas em seu plano de recuperagdao judicial e para garantir a manuten¢do e/ou o

prosseguimento de suas atividades.

A inclusdo desse dispositivo na legislagdo de insolvéncia realmente abriu as portas
para uma nova demanda no Brasil. Conforme pontuou Salvatore Milanese***, a entrada em
vigor da LRF gerou uma série de oportunidades para investidores acostumados a lidar com
o mercado de insolvéncia (ou distressed investors), em grande parte em decorréncia da regra

de ndo sucessdo, que nao existia no sistema legal anterior.

A seguranca juridica relativa a matéria de sucessdo, uma vez ratificada pela

jurisprudéncia, criou no Brasil um mercado de aquisi¢dao de ativos operacionais e de fusdes

22BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de recuperagdo de empresas e faléncias comentada: Lei 11.101/05:
comentario artigo por artigo. 16. ed., cit., p. 323.

23Conforme aponta Daltro de Campos Borges Filho: “Outro aspecto relevante dessa questdo reside no fato
incontroverso de que o sucesso de qualquer reestruturagdo depende da revitalizagdo do crédito da empresa
devedora para viabilizar a injecdo de dinheiro novo que servira ndo apenas para pagamento das dividas do
passado, mas também para o fomento do “caixa” do proprio negocio (a recuperagio, em tltima analise, reflete
uma crise de “caixa”/liquidez)” (BORGES FILHO, Daltro de Campos. A eficiéncia da Lei 11.101 ¢ os
Enunciados 44, 45 ¢ 46 da 1° Jornada de Direito Comercial, cit., p. 238).

24MILANESE, Salvatore. Distressed investing: o que é e quais as oportunidades no Brasil? Turnaround
Management  Association do Brasil - TMA Brasil, 2022. Disponivel em:
https://www.tmabrasil.org/materias/artigos-de-associados/distressed-investing-o-que-e-e-quais-as-
oportunidades-no-brasil. Acesso em: 15 maio 2023.
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e aquisi¢des em distress, chamando a esse mercado fundos nacionais e estrangeiros e

investidores diversos, o que tem um profundo impacto na economia®*.

Assim, ¢ certo que a protecao contra a sucessao aumentou investimentos na aquisi¢ao
de bens em recuperacdes judiciais.2*® Mais do que isso, a aliena¢do de bens tende a aumentar

os indices de recuperagao.

Nesse sentido, mediante a realizagdo de estudo empirico sobre a matéria, Giuliano

247

Pugliesi, Lais Dumitrescu Dias, Beatriz Nunes Cloud e Nicolas Dutra®’ apontam que ha

uma tendéncia de maior recuperagdo ¢ menor incidéncia de faléncia em casos nos quais
houve a venda de UPI — embora tal constatacdo ndo seja absoluta e dependa de demais fatores

relacionados a reestrutura¢ao das sociedades:

Nesse sentido, depreende-se que, neste segundo grupo, a alienagdo de UPI
representava instrumento substancial para o soerguimento da recuperanda.
Essa tenéncia pode ser observada pelos casos em que houve venda, em que
70% possuiam, no PRJ analisado, clausula com previsdo especifica de
venda de UPI. Pode-se dizer, portanto, que o planejamento e organizagdo
da recuperanda para a constitui¢ao da venda de UPI ¢ elemento atrelado ao
sucesso desse tipo de operacdo. Por fim, no que diz respeito ao desfecho
processual, observa-se que a incidéncia de quebra nos casos em que houve
venda de UPI ¢ relativamente menor do que nos casos em que ndo houve
venda, demonstrando uma tendéncia de que a venda de UPI pode, de fato,
auxiliar na obten¢do de um desfecho positivo.

Por outro lado, caso a LRF ndo previsse a ndo sucessdo, o mais provavel é que, tal
como no regime anterior, nenhum investidor se interessasse pela aquisicdo no ambito de

recuperagdes judiciais.?*®

25 esse respeito: FARIA, Mauro Teixeira de. Recuperacgéo judicial de empresas e a lei anticorrupgdo: impactos
na venda de ativos na recuperacao judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgdo, cit., p. 51-52.

246Conforme aponta Daltro de Campos Borges Filho: “Assim, embora sem dados estatisticos, pode se afirmar
com base na experiéncia profissional que a seguranga juridica decorrente desses posicionamentos
consolidados da jurisprudéncia sobre a aplicagdo da LRE certamente atraiu maior numero de terceiros
potenciais interessados em adquirir filiais, ou unidades produtivas isoladas (“UPIs”) de empresas devedoras
em crise, especialmente em processos de recuperagdo judicial. Com efeito, alguns agentes do mercado
vislumbram nas inovagdes trazidas pela LRE uma boa oportunidade de negocios e a previsibilidade da
jurisprudéncia atraiu maior nimero de terceiros potenciais interessados, propiciando obter maior valor e
liquidez para ativos e estabelecimentos das empresas em crise” (BORGES FILHO, Daltro de Campos. A
eficiéncia da Lei 11.101 e os Enunciados 44, 45 e 46 da 1? Jornada de Direito Comercial, cit., p. 242-243).

241CLOUD, Beatriz Nunes; DIAS, Lais Dumitrescu; DUTRA, Nicolas; PUGLIESI, Giuliano. Efetividade da
alienagdo de unidade produtiva isolada como medida de recuperagdo da empresa: uma analise empirica. /n:
SACRAMONE, Marcelo Barbosa; NUNES, Marcelo Guedes; DANTAS, Rodrigo D’6rio. Recuperagdo
Jjudicial e faléncia: evidéncias empiricas. Indaiatuba-SP: Editora Foco, 2022. E-book Kindle.

248Nesse sentido, aponta Fabio Ulhoa Coelho: “Aparentemente, trata-se de medida contraria aos interesses dos
credores, mas, de verdade, ndo é. Se a lei ndo ressalvasse de modo expresso a sucessdo do adquirente, o mais
provavel € que simplesmente ninguém se interessasse por adquirir a filial ou unidade posta a venda. E, nesse
caso, a recuperagdo nao seria alcangada e perderiam todos os credores” (COELHO, Fabio Ulhoa.
Comentarios a lei de faléncias e de recuperagdo de empresas, cit., p. 249).
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Isso porque o risco relativo a aquisi¢ao de ativos que podem carregar 6nus diversos,
no caso se uma sociedade que se encontra em recuperacdo judicial, ¢ quase certo. Esse
cenario faria com que o risco da aquisi¢do, para o investidor, ndo fosse proporcional ao
beneficio econdmico esperado — mas sim fosse substancialmente maior, tornando o negécio
inviavel. Sobre o tema, veja-se os ensinamentos de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli

e Luis Felipe Tellechea:>*

A razdo para o tratamento diferenciado ¢ evidente: se o legislador ndo
tivesse se preocupado em proteger esse tipo de operagao, os negocios na
seara concursal simplesmente ndo ocorreriam face ao risco inerente a
aquisicdo de ativos “contaminados” por dividas pregressas do alienante.
Dito de outra forma, se ndo existisse esse tratamento diferenciado, o risco
da operagdo seria desproporcional ao seu beneficio, inviabilizando-a —
além de se criar um imbroglio de dificil solugdo no contexto de crise
empresarial, ja& que alguns dos principais meios de recuperacdo judicial
(previstos, inclusive, no rol exemplificativo do art. 50 da LREF)
simplesmente ndo seriam alternativas viaveis para o saneamento do
devedor e para a satisfagdo dos seus credores.

Do ponto de vista da empresa, a finalidade da prote¢@o contra a sucessdo na LRF tem
como objetivo garantir a preservacdo da empresa, a qual ndo deve ser confundida com o

empresario devedor.

A possibilidade de alienar sem sucessao ativos ou a atividade de uma sociedade que
tem no desinvestimento uma forma de reestruturacdo proporciona que o adquirente

desenvolva a atividade empresarial de forma mais eficiente do que a devedora alienante.

Essa medida ¢ benéfica para a economia, na medida em que proporciona a circulagao
de riquezas e manutencao de postos de trabalho, em maos de terceiros que tendem a fazer
melhor proveito do conjunto de bens alienado. Nesse sentido, aponta Marcelo Barbosa

Sacramone®":

A limitagao da sucessao das obriga¢des do devedor ao adquirente procura
garantir o principio da preservacdo da empresa. Separada do conceito de
empresario devedor, a empresa, entendida como atividade, podera ser
desenvolvida de modo mais eficiente pelo adquirente do conjunto de bens,
que podera garantir maior circulacdo de riquezas. Permitir a venda de
ativos livres de Onus garante que a empresa a ser desenvolvida pelo
adquirente ndo seja impossibilitada pela ineficiéncia do devedor vendedor.

29SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperagio de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.
20SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperacgdo de empresas e faléncia, cit.
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Assim, pode-se dizer que a LRF consiste em wuma politica legislativa

251 1252

multidisciplinar="' voltada a preservagao da atividade empresarial*>~ — ainda que transferida
a terceiros, sendo que a alienacdo de bens em sua esfera permite a consecucdo de seus

objetivos basilares.

Do ponto de vista do adquirente, a previsdo de ndo sucessdo busca incentivar
investidores a adquirirem ativos de devedores em recuperagdo judicial, no ambito do
procedimento, na medida em que havera a garantia de que nao sucederao nas obrigagdes da

devedora.

A aquisi¢do sem sucessao tende a valorizar o bem, como consequéncia maximizando
o valor do ativo alienado na recuperag¢do judicial, de modo a viabilizar uma maior

recuperagdo por parte dos credores da devedora alienante do bem, conforme apontam

Marcelo Barbosa Sacramone®, Luiz Fernando Valente de Paiva e Giuliano Colombo®** e

Fabio Ulhoa Coelho®>, respectivamente:

Por seu turno, a limitagdo da sucessdo reduz os riscos do adquirente, o que
garante aumento do valor do prego obtido pelas arrematacdes e, por
consequéncia, maior satisfagdo de todos os credores.

Nesse contexto, deve-se compreender que o espirito e os objetivos da LFR,
ao tratar de alienacdo de ativos e unidades de devedores em recuperacdo
judicial, é justamente viabilizar essas operacdes, de maneira ampla, livre
de qualquer sucessdao do investidor nas obrigagdes do devedor, visando

1A esse respeito, aponta Fabio Ibanez Bertuchi: “Reconhecer essa interdisciplinaridade da recuperagdo
judicial (RJ) de empresas ¢ um meio de se estabelecer uma relagdo essencial entre o direito, outras areas do
conhecimento e a sociedade (Zylbersztajn & Sztajn, 2005; Coelho, 2016b)” (BERTUCHI, Fabio Ibanez.
Custos de transagdo e informagdo contabil na recuperacdo judicial de micro e pequenas empresas. Sao
Paulo: Editora Dialética, 2022. E-book Kindle). Ainda, conforme observa Waldo Fazzio Junior: Waldo
Fazzio Junior: “Precisamente por enfocar um fendmeno plural, como ¢ a insolvéncia, a LRE apresenta-se no
mundo juridico como um diploma multidisciplinar. Além de envolver ciéncias contabeis, administragdo de
empresas e economia, no plano estritamente juridico compreende direito material e direito processual. No
ambito do direito material, inclui normas de direito empresarial, direito civil, direito financeiro, direito
tributario, direito trabalhista, direito penal e direito administrativo” (FAZZIO JUNIOR, Waldo. Lei de
Faléncia e Recuperagdo de Empresas. 8. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2019. E-book Kindle).

222Como observa Marlon Tomazette: “Especificamente no que tange a responsabilidade do adquirente, vale a
pena destacar que ndo havera nenhum tipo de sucessdao em relag@o as obrigagdes do devedor, inclusive as de
natureza tributaria. Privilegia-se a continuagdo da atividade que, em longo prazo, trard maiores beneficios do
que o simples pagamento dos credores. A sorte da empresa (atividade) ¢ distinta da sorte do empresario e,
por isso, deve-se viabilizar sua continua¢do sem as obrigagdes que tocavam ao devedor. Neste particular, os
credores também ndo restardo prejudicados, na medida em que eles se sub-rogardo no produto da venda dos
estabelecimentos isolados” (TOMAZETTE, Marlon. Curso de direito empresarial: faléncia e recuperagao de
empresas. 11. ed. Sdo Paulo: Saraivalur, 2023. v.3. E-book Kindle).

231d. Ibid.

24COLOMBO, Giuliano; PAIVA, Luiz Fernando Valente de. Venda de ativos na recuperagdo judicial:
evolugdo, desafios e oportunidades. In: ELIAS, Luis Vasco (Coord.). 10 anos da lei de recuperagdo de
empresas e faléncias: reflexdes sobre a reestruturagdo empresarial no Brasil. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015.
p. 267-286.

23COELHO, Fabio Ulhoa. Novo manual de direito comercial: direito de empresa, cit.
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facilitar e fomentar a sua ocorréncia ¢ a maximizagdo de resultados em
beneficio de todos os stakeholders.

Essa regra, que ressalva a responsabilidade do adquirente, € prevista em lei
ndo s6 como forma de atrair o interesse de potenciais licitantes no leildo
como principalmente para proporcionar o mais elevado pagamento por
esse ativo do devedor em recuperacao ou falido. Por isto, sdo os credores
que acabam beneficiados pela regra da exclusdo de sucessdao do adquirente
nestes casos excepcionais.

Como muito bem exposto pelos supracitados autores, dentre os beneficiados pela
regra de ndo sucessao estdo os proprios credores da recuperanda — inclusive e especialmente

256

os trabalhistas™® — que tendem a aumentar a taxa de recuperacdo de seus créditos em caso

de alienacdao bem-sucedida.

Quanto maior a seguranga juridica da previsdo de ndo sucessao, maior o conforto dos
investidores em adquirir ativos no ambito de recuperagdes judicial, e, consequentemente,
maior o valor da alienacdo e a satisfagdo dos créditos da devedora. Conforme observado por
Eduardo Secchi Munhoz®*’, “é condugdo necessdria para a realizacdo de investimento na
aquisi¢do de bens e direitos de uma empresa em crise assegurar que o investidor (adquirente

de bens) ndo seja sucessor das obrigacgées da alienante” *®

A seguranga juridica ¢ fundamental. A existéncia de normas claras e precisas ¢ um

fator chave para estimular a aquisi¢do no ambito de recuperacdes judiciais.>>® Afinal, nio

236Conforme pontua Alexandre Husni: “A realidade é que visto o fato de forma econdmica, a entidade produtiva
mais valor terd na medida em que se desligue dos 6nus que recaiam sobre si, independentemente da sua
natureza. Via de consequéncia, a procura sera maior tanto quanto garanta o Poder Judiciario a inexisténcia
de sucessdo. Pago o preco justo de mercado, quem efetivamente sai ganhando com o fato serd o credor de
natureza trabalhista e acidentario que sdo os primeiros na ordem de preferéncias estabelecida pelo legislador”
(HUSNI, Alexandre. In: DE LUCCA, Newton; SIMAO FILHO, Adalberto (Coords.). Comentdrios a nova
lei de recuperagdo de empresas e de faléncias. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2005. p. 537-538).

BTMUNHOZ, Eduardo Secchi. Financiamento e investimento na recuperagdo judicial. /n: CEREZETT], Sheila
C. Neder; MAFFIOLETTI, Emanuelle Urbano (Coords.). Dez anos da Lei n.° 11.101/05: estudos sobre a lei
de recuperagdo e faléncia. Sdo Paulo: Almedina Brasil, 2015. p. 273. Ne mesma linha, reforgando a
importancia da regra de ndo sucess@o na recuperacdo judicial, Manoel Justino Bezerra Filho salientou em
palestra sobre o tema que investidores nao comprardo o ativo caso haja sucessdo: BEZERRA FILHO, Manoel
Justino. TMA Talks. Venda de UPI, existe ou ndo sucessdo. Gravado em 01 set. 2020. Disponivel em:
http://www.tmabrasil.org/acervo-digital/videos/venda-de-upi-existe-ou-nao-sucessao. Acesso em: 15 maio 2023.

28Também sobre o tema, Sérgio Campinho aponta que “A isengo de sucessdo, consagrada desde a origem da
Lei n. 11.101/2005, mostra-se fundamental para conferir seguranca juridica ao interessado na aquisicdo e
para a valoracdo adequada do preco a ser pago pelo bem ou direito” (CAMPINHO, Sérgio. Curso de direito
comercial: faléncia e recuperagdo de empresa, cit.).

239Conforme dispdem Luis Felipe Salomio e Paulo Penalva Santos: “Credores e devedores, além de terceiros
interessados, enfim, todos os envolvidos na cadeia de relagdes que envolvem a atividade economica, devem
contar com normas claras e precisas, que confiram seguranca juridica ao processo. Também a uniformizagéo
da jurisprudéncia, pelo Superior Tribunal de Justica. Serve como importante farol para que, com regras
transparentes ¢ sem surpresas, todos os envolvidos saibam como devera desenvolver-se a recuperacdo”
(SALOMAO, Luis Felipe; SANTOS, Paulo Penalva. Recuperacdo judicial, extrajudicial e faléncia: teoria e
pratica. 7. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2022. E-book Kindle). Ainda sobre o tema, Eduardo Secchi Munhoz
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pode o investidor correr o risco de ser pego de surpresa em decorréncia da sucessdao de
eventual passivo de alta monta — comum em se tratando de uma relagdo negocial com uma

sociedade em crise econOmico-financeira — em relagdo ao qual ndo tinha visibilidade.

Nessa linha, o fato de a regra de ndo sucessdo prevista no art. 60 e no §3° do art. 66
da LRF englobar todos os tipos de obriga¢des — inclusive aquelas decorrentes de atos de
corrupgao, objeto deste estudo — se conforma com a pretensdo de maximizagao do valor dos
ativos da LRF. Mais do que isso, consistiu relevante inovagdo legislativa, a qual buscou

aumentar a protecdo juridica da regra de ndo sucessao.

Por outro lado, considerando a imprescindibilidade, em muitos casos, da alienacao
de ativos para o sucesso de processos de recuperagdo judicial, chega-se a um cenario no qual
a existéncia de sucessdo, ao inviabilizar a aquisi¢ao de ativos por investidores no ambito de
tais processos, acaba por inviabilizar o processo como um todo, conforme apontam Jodo

Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Luis Felipe Tellechea:?*°

Ao fim a ao cabo, na auséncia da referida protecdo, o proprio regime
recuperatorio estaria fadado ao fracasso, haja vista que o sucesso de muitas
das recuperagdes judiciais esta diretamente atrelado a possibilidade de
obten¢do de recursos novos por meio da alienagdo de ativos do devedor,
inclusive de estabelecimentos inteiros ou da integralidade da recuperanda.
A relevancia dessa alternativa na seara recuperatéria decorre,
essencialmente, da notoria dificuldade enfrentada pelos devedores para
obtencao de financiamento (o chamado “dinheiro novo”, problema que
tende a ser contornado com os ajustes trazidos pela reforma de 2020).

Prova disso € o fato de que apo6s a promulgagao da LAC, em 2013, a alienagdo de

unidades produtivas isoladas no &mbito de recuperagdes judiciais de sociedades envolvidas

leciona sobre a importante da estabilidade de negocios celebrados no ambito de recuperagdes judiciais: “Na
medida em que os diversos negocios juridicos que compdem o plano de recuperacdo judicial estdo
interligados, compondo uma unidade econdmica e juridica, estd claro que cada uma das partes envolvidas
somente se dispora a seguir adiante, implementando o respectivo negodcio juridico, sob a premissa de que o
plano, no seu todo, tem estabilidade. Em outras palavras, vale reiterar, ¢ fundamental que haja seguranca e
certeza quanto a validade e eficicia do plano de recuperacdo, na sua integralidade. Essa necessidade de
estabilidade juridica estende-se também a outros negocios juridicos que podem ser celebrados no curso do
processo de recuperacio judicial, ainda que fora do plano. E o caso dos negdcios de alienagio ou de oneragao
de bens do ativo permanente da recuperanda que, nos termos do art. 66 da LRF, podem ser realizados desde
que autorizados pelo juiz” (MUNHOZ, Eduardo Secchi. Mootness doctrine e o direito brasileiro. Preservagio
dos atos validamente implementados no ambito da recuperagdo judicial. /n: ELIAS, Luis Vasco (Coord.). 10
anos da lei de recuperagdo de empresas e faléncias: reflexdes sobre a reestruturagdo empresarial no Brasil.
Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015. p. 113-122).

200SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Jodo Pedro. Recuperacdo de empresas e
faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, cit.
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em corrupcao teve queda significativa, como provavel decorréncia da inseguranca juridica

ocasionada pela davida relativa a regra de sucessio®¢!.

Assim, conclui-se que a previsao de ndo sucessao estabelecida pela LRF tem conexao
intrinseca com seus principios e objetivos, na medida em que, em ultima anélise viabiliza a
recuperagdo de sociedades em recuperacdo judicial e, consequentemente, auxilia a
consecucao da finalidade da LRF no sentido de proteger a fonte produtora, beneficiando a

sociedade e a economia em geral.

Por sua vez, no que diz respeito a LAC, tal norma legal representa uma ruptura em
relacdo a legislacdo anticorrupgdo vigente até 2013, criando normas objetivas e severas de
responsabilizacdo de sociedades envolvidas em corrupgao, utilizando a puni¢ao econémica

como meio de repressdo de atos de corrupgao.

A luz dessa intencdo punitiva e mais rigorosa, é que o art. 4° da LAC mantém
subsistente a responsabilizagdo originada nas penalidades aplicadas pela LAC em razdo de
atos de corrupgao. O aperfeicoamento de legislagao anticorrup¢ao — inclusive a previsao de
sucessdo refletida no art. 4° da LAC — tem como finalidade afetar positivamente os indices
262

de crescimento econdémico, inibindo desvios de conduta.

Nessa linha, Thiago A. Spercel*®

observa que a puni¢dao econdmica das sociedades
que praticam atos de corrupcdo ¢ medida central do combate a corrupgdo: ‘“criaram-se
regras objetivas e duras de responsabilizagdo das empresas corruptoras, colocando a

’

punigdo economica e as sociedades no centro da repressdo aos atos de corrup¢do”.

O controle da corrupgdo € essencial para fortalecer as instituicdes democraticas e,
consequentemente, propiciar o crescimento da economia nacional, ao propiciar uma maior

segurang¢a no mercado.

A LAC tem, ainda, um carater inibidor de condutas corruptas, conforme ja exposto.
A aplicagdo de penas pecunidrias — as quais afetam financeiramente as sociedades — tem o
condao de frear a pratica de atos de corrup¢do, na medida em que podem originar passivos

elevados decorrentes de sangdes previstas pela LAC.

BIFARIA, Mauro Teixeira de. Recuperagdo judicial de empresas e a lei anticorrupgdo: impactos na venda de
ativos na recuperagdo judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgdo, cit., p. 15.

222BASTOS, Marcio Thomaz. Um modelo de politica de combate a corrupgio. Revista do Advogado, Sdo
Paulo, v. 34, n. 125, p. 70, dez. 2014.

263SPERCEL, Thiago A. Lei anticorrupgdo e direito empresarial: tepressio a corrupgdo em grupos
empresariais, cit.
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Sobre o tema, observam Luiz Roberto Ayoub e Vanderson Magullo Braga Filho:

264

Sabe-se que a corrupgao ¢ um dos grandes males que afetam a sociedade.
Sdo notorios os custos politicos, sociais € econdmicos que acarreta.
Compromete-se a legitimidade politica, enfraquece-se as institui¢des
democraticas e os valores morais da sociedade, além de também produzir
um ambiente de inseguranga no mercado econdmico, comprometendo o
crescimento econdmico e afugentando novos investimentos. O controle da
corrupgao assume, portanto, papel fundamental no fortalecimento das
instituigdes democraticas e na viabilizacdo do crescimento econémico do
pais, sendo que as puni¢des com base na Lei Anticorrupgdo agem como
fator dissuasivo e inibidor de novas praticas pelo corpo social.

Por sua vez, Modesto Carvalhosa?®®> aponta que deve ser conferida a LAC uma

interpretagao razoavel, com base nos principios gerais do Direito e da Constituicao Federal.

O mesmo autor observa, ainda, que a LAC deve, em tltima instancia, prezar pelo bem-estar

coletivo, atendendo a toda a coletividade:

Nao obstante a iniciativa da presente Lei seja fundamental para coibir a
pratica de atos de corrup¢ao por pessoas juridicas, junto ao Poder Publico
(corrupgdo publica) — pratica essa cada vez mais constante e sistémica em
nosso pais — deve-se enfatizar a necessidade de sua interpretagao razoavel,
tendo por base os Principios Gerais do Direito e o Ordenamento Juridico,
a partir dos mandamentos constitucionais.(...)

Assim, a lei, seja ela para atender toda a coletividade ou parte determinada
dela, deve necessariamente visar ao bem comum, ou seja, o bem coletivo.
A lei sera sempre o instrumento direto ou indireto, imediato ou mediato,
do bem-estar coletivo no ambito do Estado Democratico de Direito.

Considerando o exposto, pode-se questionar a compatibilidade dos principios

norteadores da LRF (a recuperagdo da empresa, quando viavel, e o incentivo a investimentos

por terceiros de boa-fé) e da LAC (a punigdo da sociedade corrupta, € a inibicao de atos de

corrupgao).

De um lado, a sucessdo prevista pela LRF esta intimamente relacionada com os

principios de ordem publica da preservacdo da empresa e do crédito do mercado em geral.

De outro, a LAC tem como principio a preservacdo de dividas decorrentes de suas

disposi¢des. Ambas as leis, como se v€, amparam interesses publicos especificos.

24AYOUB, Luiz Roberto; BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrupcio na
recuperacdo judicial de empresas, cit., p. 280.
25CARVALHOSA, Modesto. Consideragdes sobre a Lei anticorrupgdo das pessoas juridicas: Lei n. 12.846

de 2013, cit.
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Nesse contexto, contudo, pode-se dizer que, enquanto a LRF ¢ especial no que toca
as questoes de insolvéncia para a consecucao de seu objetivo, a LAC ¢ especial quanto as

normas de combate a corrupgao.

Conforme pontuam Daltro de Campos Borges Filho e Daniel de Andrade Levy*®, a
LRF deve ser colocada em um patamar superior a LAC no que diz respeito a normas de
sucessdo de passivo, na medida em que tem como um de seus pilares fundamentais a

alienacao sem sucessao:

E importante reforcar que a alienacio desembaracada de filiais ou de
unidades produtivas isoladas, em processos de recuperacdo judicial,
embora sO implique a transferéncia de parte do estabelecimento, ou de
ativos, para terceiros potenciais investidores, constitui pilar da LRE, o que,
per se, ja coloca a legislagdo concursal em um pé superior a LAC. (...) Se
o principal objetivo da sucessdo desembaragada ¢ justamente evitar a
‘puni¢do’ do sucessor (o adquirente em venda judicial, protegida pela
norma do art. 60 da LRE), entdo ja se torna questionavel qualquer
dispositivo que, como faz o art. 4° da LAC, imponha tal sucessdo para
dividas de origem punitiva.

E fundamental considerar que, ainda que envolvidas em atos de corrupgdo, as

empresas podem ser relevantes agentes cumpridores de Fungao Social.

De outro lado, a finalidade maior da LRF ¢ a preservagdo dos fatores de producao
organizados para a atividade empresarial — objetiva a preservagdo da empresa como
atividade, ainda que o sujeito tenha sua faléncia decretada, de modo a “dissociar a ruina da
empresa da ruina do empresario”*®’ Sua finalidade ultima ¢ a manutencio da fonte

produtiva.

Por outro lado, um efeito colateral do combate a corrup¢do mediante a prevaléncia
de responsabilidade pode gerar graves prejuizos, tais como “restri¢oes a coletividade de
credores, aos trabalhadores da companhia, a propria Administracdo Publica como
destinataria dos tributos e aos proprios consumidores (se a recuperanda for concessionaria

de servigos puiblicos)” **®,

266BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessio das dividas resultantes da Lei
Anticorrupcdo (Lei n° 12.846/2013) na recuperacdo judicial, cit., p. 47.

27SALOMAO FILHO, Calixto. Recuperagdo de empresas e interesse social. /n: SOUZA JUNIOR, Francisco
Satiro de; PITOMBO, Antonio Sérgio A. de Moraes. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia: Lei 11.101/2005. 2. ed. rev. atual. e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2007. p. 54.

28AYOQUB, Luiz Roberto; BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrup¢io na
recuperacdo judicial de empresas, cit., p. 281-282.
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Assim ¢ que, ponderando-se o papel da sucessao a luz tanto da LRF como da LAC,
a conclusdo mais razoavel parece ser a de que a manutengdo da fonte produtora, dos
empregos dos trabalhadores e dos interesses dos credores e demais interessados no processo
de recuperacdo judicial devem ser privilegiados, sob pena de ferir o principio da

proporcionalidade.

Afastar das sociedades importantes meios de soerguimento, tal como a possibilidade
de alienar bens sem sucessdo — 0 que por vezes constitui a Unica saida para viabilizar a
recuperagdo —, ndo parece ser a melhor solugdo as ser dada ao tema. Nesse sentido, aponta

Mauro Teixeira de Faria?’:

Essas empresas, mesmo envolvidas em atos de corrup¢do, podem ser
cumpridoras de Funcao Social das Empresas. Desse Modo, ndo seria até
mesmo crivel que delas se afastasse, ao menos de forma direta e sem
maiores justificativas, quaisquer meios de soerguimento em caso de crise,
em especial, aqueles previstos como meios de recuperagdo que podem
servir de fundamento de planos de recuperagao judicial — como € o caso da
venda de ativos.

Empresas atualmente livres de praticas de corrugdo, mas que no passado foram alvo
de investigacdes, podem necessitar da recuperagdo judicial para reestruturar suas dividas e
garantir sua sobrevivéncia. Trata-se de sociedades funcionais, cuja faléncia pode acarretar a
perda de vagas de trabalho, que deixardo de pagar seus impostos, € cujo encerramento pode

gerar demais déficits sociais e economicos.

Como exposto, a regra de ndo sucessao prevista pela LRF nao tem como finalidade
conceder um perdao legal gratuito a devedora, mas sim viabilizar a recuperagdo de empresas
viaveis, a luz de suas rigidas normas, permitindo que o objetivo da LRF seja alcancado e,

assim, beneficiando tanto a economia como a sociedade como um todo.

Como bem observam Ana Elisa Laquimia de Souza, Raul Longo Zocal e Pedro
Schilling Carvalho®”, a prevaléncia das normas de sucessio previstas pela LRF nio
corresponde a uma atenuagdo de praticas criminosas, as quais a LAC busca punir. Trata-se,

na realidade, de uma ponderagdo sobre a forma mais adequada, econdmica e socialmente, de

29FARIA, Mauro Teixeira de. Recuperagdo judicial de empresas e a lei anticorrup¢do: impactos na venda de
ativos na recuperagdo judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgao, cit., p. 2.

2SOUZA, Ana Elisa Laquimia de; ZOCAL, Raul Longo; CARVALHO, Pedro Schilling. A inevitavel
convivéncia entre a lei de recuperagao de empresas € a lei anticorrupgao: possiveis conflitos e primeiras linhas
de interpretagao, cit.
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punir o sujeito — até mesmo porque, uma vez preservada a fonte produtora, a reparagao de

eventuais dividas com o Poder Publico pode ser efetuada, por vezes de forma mais eficiente:

Nao se trata de uma atenuacdo da puni¢io de pratica criminosa, mas de
identificar formas economicamente e socialmente adequadas de
apenamento ¢ do sujeito a ser punido, seja porque o interesse na
preservacdo da fonte produtiva ndo se limita a atender as pretensdes do
devedor, seja porque, ao seguir desenvolvendo suas atividades, a sociedade
empresaria podera adimplir eventuais dividas com o Poder Publico de
forma ainda mais eficiente.

Com base nessa linha, Ana Elisa Laquimia de Souza, Raul Longo Zocal e Pedro
Schilling Carvalho?’! destacam, ainda, que a aplicagdo de punicdes previstas pela LAC deve
observar o estimulo da atividade produtiva, a manutengdo de empregos e o estimulo para a

oferta de bens ¢ servigos:

ndo se cuidam de interesses exclusivos do devedor e nem da pratica “de
atos de caridade ou de cunho social”, mas de garantir a preservagao e a
continuidade do feixe de relacdes benéficas decorrentes das atividades de
determinada sociedade, com a conservagdo da fonte produtiva e das
interagdes econOmicas subjacentes. Assim, a manutencao dos empregos, o
estimulo da atividade produtiva e a intensificagdo de estimulos para a
oferta de bens e servicos sdo elementos que devem informar a analise da
reestruturagdo e a aplicagdo de punicdes da LAC.

A blindagem patrimonial ao adquirente conferida pela LRF aumenta o nimero de
investidores interessados nos ativos, tendendo a aumentar o valor a ser pago pelo ativo,
convergindo em uma maior recuperagao aos credores da devedora em recuperagao judicial.
Considerando esse cenario, a aplicagdo da LAC ndo deve afetar esse circulo virtuoso no
processo concursal. Em outras palavras, deve prevalecer a seguranca juridica conferida a
investidores que adquirem ativos no ambito de processos de recuperagdo judicial, de modo
que se prestigiem os principios da livre concorréncia e da livre-iniciativa (art. 1°, inciso IV,

e art. 170 da Constitui¢do Federal).

Aplicar o art. 4° da LAC em detrimento das regras de sucessao previstas pela LRF
tem o conddo de anular todos os beneficios de incentivo a investimentos na recuperacao

judicial, podendo inviabilizar a recuperacdo de sociedades. Isso trairia prejuizos a

2IISOUZA, Ana Elisa Laquimia de; ZOCAL, Raul Longo; CARVALHO, Pedro Schilling. A inevitavel
conviveéncia entre a lei de recuperagao de empresas e a lei anticorrupgao: possiveis conflitos e primeiras linhas
de interpretacdo, cit.
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recuperagao, bem como econdmicos € sociais, 0 que, como exposto, estdo intrinsecamente

vinculados ao sucesso da recuperagao judicial amparada pela LRF.

Nesse mesmo sentido, pontuam Daltro de Campos Borges Filho e Daniel de Andrade
Levy?” que a LAC “ndo poderd chegar ao ponto de criar uma regra antieconémica”. Se
assim o fizer, entendem os referidos autores que “a LAC estaria criando a maior de todas
as punigoes: a insegurancga juridica que inibiria a participagdo de terceiros potenciais
investidores em alienagoes (...) acarretando maior escassez de ‘dinheiro novo’ e maior
numero de faléncias de empresas, em detrimento dos empregados, fornecedores, credores e

do mercado em geral”.

Enquanto, de um lado, a observancia das normas de sucessao previstas pela LAC se
da no ambito de legislacdo voltada mais amplamente ao combate a corrupgao, as normas de
sucessao previstas pela LRF, por outro lado, constituem, em muitos casos, o cerne da
recuperagdao de empresas — sendo meio de consecucdo do objetivo final da LRF e nela
encontrando grande releviancia ao afetar profundamente seu resultado e o impacto

econdmico e social por ele causado.

Nessa linha, Thiago A. Spercel?”® conclui que, & luz da comparagdo de ambas as
normas no seu ambito de aplicacdo, embora a LAC seja mais especifica no que toca ao
combate a corrupcao, a LRF parece ser mais especifica para tratar de sucessao de obrigagdes

no ambito de alienagdes realizadas em processos de recuperacao judicial:

Pelo critério da especificidade, tem-se que o art. 60 da Lei de Recuperacio
de Empresas trata da sucessdo de dividas e obrigacdes em geral, ao passo
que o art. 4° da lei Anticorrupgdo Brasileira trata especificamente da
sucessao de multa administrativa e da obrigag@o de reparar o dano oriundo
de ilicito contra a Administragdo publica. Em relacdo a especificidade, as
leis ndo sdo gerais ou especificas em si mesmas; e especificidade deve ser
verificada na comparagdo de uma norma com a outra no seu ambito de
aplicagdo. E possivel afirmar que a Lei Anticorrupgdo Brasileira é
especifica no que tange ao combate a corrupgdo, mas a Lei de Recuperagao
de Empresas parece ser especifica no que tange a sucessdo de obrigacdes
na alienacdo de UPIs efetuadas em processos de recuperacao judicial.

22BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessdo das dividas resultantes da Lei
Anticorrupgdo (Lei n° 12.846/2013) na recuperagao judicial, cit., p. 54.

23SPERCEL, Thiago A. Lei anticorrupgdo e direito empresarial: tepressio a corrupgdo em grupos
empresariais, cit.
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Também sinalizando pela especialidade da LRF sobre a LAC no que toca a sucessao,

observam Ana Elisa Laquimia de Souza, Raul Longo Zocal e Pedro Schilling Carvalho

Luiz Roberto Ayoub e Vanderson Magullo Braga Filho

274 e

275, respectivamente:

Considerando a amplia¢do da inexisténcia de sucessdo de obrigacdes —
fiscais e nao fiscais —, razoavel considerar que a responsabilizacao
administrativa e civil da LAC ndo se transmite ao adquirente da UPI, até
para que as puni¢des ndo afetem os incentivos econdomicos para que o
“meio” de exploracao da atividade produtiva seja preservado. Assim, trata-
se de hipotese especial de sucessdo, inexistindo contrariedade ao disposto
no art. 4° da LAC. Ademais, com fundamento nas tendéncias
jurisprudenciais, seguro afirmar que a competéncia para essa apreciacao
sera do Juizo da recuperagdo.

Por estar no bojo de um processo de recuperagao judicial, pode-se entender
aLein® 11.101/2005 como a mais especifica ao problema concreto, sendo
a Lei Anticorrupgdo mais genérica, e aplicavel as hipoteses ndo reguladas
por legislag@o especial (como a recuperacional).

Convergindo com os posicionamentos acima expostos, ainda, Mauro Teixeira de

Faria?’0 i

igualmente aponta que a LRF parece ser mais especial do que a LAC a respeito da

sucessdo de obrigacdes na alienagdo de unidades produtivas isoladas no ambito de

recuperacdes judiciais:

No que toca a sucessdo de obrigagdes na alienagdo das UPIs constituidas
em processos de recuperagao judicial, no entanto, a LAC parece ser uma
lei mais geral do que a LRF. Explique-se. As regras de sucessdo previstas
na LAC deverdo ser observadas especificamente nas hipdteses previstas no
artigo 4°, todas atinentes a especialidade dessa norma. Quando o ato que
pode gerar eventual sucessdo do passivo de corrupgdo, assim como 0s
demais ja citados nesse texto, ocorrer no contexto ou em decorréncia de
um processo de recuperagdo judicial, ou seja, dentro do contexto de
especialidade da LRF, devera ser respeitada a regra do paragrafo unico, do
artigo 60 da LRF, que prevé a arrematagao — um dos meios de recuperagao
previstos no artigo 50 da LRF e, portanto, intrinsecamente ligados aos
objetivos da lei — livre de onus.

A luz das ponderagdes acima elencadas, a doutrina sobre o tema — a qual ndo ¢ ampla,

embora seja bastante contundente — entende pela especialidade da LRF em relagdo a LAC

24SOUZA, Ana Elisa Laquimia de; ZOCAL, Raul Longo; CARVALHO, Pedro Schilling. A inevitavel
convivéncia entre a lei de recuperagdo de empresas e a lei anticorrupgdo: possiveis conflitos e primeiras linhas

de interpretacdo, cit.

SAYOUB, Luiz Roberto;

BRAGA FILHO, Vanderson Magullo. O impacto da Lei Anticorrup¢do na

recuperagdo judicial de empresas, cit., p. 282.
2ISFARIA, Mauro Teixeira de. Recuperagdo judicial de empresas e a lei anticorrupg¢do: impactos na venda de
ativos na recuperagao judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgao, cit., p. 129.
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no que diz respeito a questoes envolvendo sucessao, a qual se mostra mais especifica no caso

em questao.

Conclui-se que em sendo a LRF lei mais especial que a LAC para regular questdes
envolvendo a sucessdao no dmbito da alienacdo, em casos de alienag@o na esfera das hipdteses
reguladas pela LRF — e observadas suas disposi¢cdes da LRF que garantem a regularidade da

venda nesses termos — a alienagdo deve se dar sem sucessao de passivos anticorrupgao.

Ainda, a predominancia da LRF pode ser entendida, também, a luz de precedentes
em que a prevaléncia de suas normas ja foi reconhecida, em beneficio de sua relevante

importincia econdmica e social.

A esse respeito, conforme amplamente exposto neste estudo, nos primoérdios da
vigéncia da LRF a regra da ndo sucessdo foi posta em xeque, na medida em que
questionamentos ndo faltaram quanto a sua compatibilidade com outras normas legais — em

especial com a legislagdo trabalhista e tributaria.

No que diz respeito a legislacdo tributaria, em um primeiro momento, a previsao de
ndo sucessao parecia divergir do quanto entdo previsto no art. 133 do CTN — norma que
previa que a aquisicdo de fundo de comércio ou estabelecimento empresarial, industrial ou
profissional, e sendo a exploragao continuada, ocasionaria a responsabiliza¢do do adquirente

pelo passivo fiscal.

No entanto, reconhecendo a prevaléncia das normas previstas pela LRF, a Lei
Complementar n° 118/2005 incluiu o §1°, I, no art. 133, passando a prever a inexisténcia de

sucessao tributaria nos casos de venda de UPI ou filiais nos termos da LRF.

No que toca a legislagdao trabalhista, como exposto, houve grande discussdo —
inclusive no famoso caso Varig — quanto a compatibilidade das regras de sucessao previstas
pela LRF com a Consolida¢ao das Leis do Trabalho, em especial porque o pardgrafo inico

do art. 60 da LRF nao era expresso sobre a inexisténcia da sucessao trabalhista.

Por fim, a impossibilidade de sucessdao de dividas — inclusive fiscais e trabalhistas —
foi reconhecida pelo Superior Tribunal Federal no ambito da Agdo Direta de
Constitucionalidade n° 3.934, sob o fundamento de que se deve prezar pela preservagdo da
empresa perquirida pela LRF — o que, ao fim e ao cabo, acaba por preservar interesses dos
trabalhadores e demais credores e interessados, prazendo pelo bem-estar social e econdmico

e cumprindo a finalidade do art. 47 da LRF.
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Convergindo com esse entendimento, o Superior Tribunal de Justica ha muito ja

5 5 . cfac 277 A
reconheceu a ndo sucessao de passivos trabalhistas.”’’, bem como que a competéncia para
analisar a existéncia de sucessdo ¢ do juizo da recuperacdo judicial, independentemente da

natureza da obrigagdo.?’

Assim, a prevaléncia das normas de ndo sucessdo previstas pela LRF em relagdo a
outras normas — em especial trabalhistas e tributarias — ja foi objeto de ampla discussao,
vindo a ser ha muito reconhecida justamente em decorréncia do seu grande impacto a luz da

funcao da recuperac¢do de empresas na sociedade.

A esse respeito, Daltro de Campos Borges Filho e Daniel de Andrade Levy*”
discorreram que, inclusive considerando tal historico de prevaléncia da LRF sobre outras
normas, ¢ em decorréncia de sua especialidade, a LRF deve prevalecer em relagcdo a LAC

no que diz respeito as normas de sucessao no caso de alienacao de bens:

Em nosso entendimento, a seguranca juridica decorrente desses
posicionamentos sobre dividas trabalhistas e tributarias, consolidados pela
jurisprudéncia sobre a aplicagdo da LRE, certamente atraiu maior nimero
de terceiros potenciais interessados em adquirir filiais ou unidades
produtivas isoladas de empresas devedoras em crise. Trata-se, portanto, de
verdadeiro incentivo econdmico a privilegiar ndo apenas o novo investidor,
mas o proprio espirito da LRE, pois esse influxo de capital nos processos
concursais, sem divida, era um dos principais objetivos do legislador de
2005. Portanto, diante desse aspecto economico-social, ndo ha como se
afastar a regra de proteg@o do art. 60 da LRE para admitir a sucessdo dos
terceiros adquirentes em dividas decorrentes da LAC.

Como se vé, portanto, ja existe certo direcionamento sobre a prevaléncia do principio
da funcdo social da empresa por meio da recuperacao judicial, o que apenas corrobora os
pontos acima expostos a respeito de sua predominancia em relagdo a previsdo de sucessao

estabelecida pela LAC.

27TBRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. (Segunda Se¢do). Conflito de Competéncia 61.272 - RJ.
Relator: Ministro Ari Pargendler. Publicado no Diario de Justica em 25 de junho de 2007. Disponivel em:
https://processo.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ITA&sequencial=633294&n
um_registro=200600773837&data=20061109&formato=PDF.

2BBRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. (Segunda Seg¢do). Agravo Regimental no Conflito de
Competéncia 112.638 - RJ. Relator: Ministro Jodo Otavio de Noronha. Julgado em 10 de agosto de 2011.
Disponivel em: https://www .jusbrasil.com.br/jurisprudencia/stj/21097976/inteiro-teor-21097977.

2BORGES FILHO, Daltro de Campos; LEVY, Daniel de Andrade. A sucessao das dividas resultantes da Lei
Anticorrupgdo (Lei n° 12.846/2013) na recuperacdo judicial, cit., p. 49.
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4.3. Consequéncias da aparente antinomia entre a LRF e a LAC no que toca as regras
de sucessao de passivos: inseguranca juridica como fator de aumento dos custos de

transacio

Para que se tenha uma extensdo sobre a imprescindibilidade de uma pacificacao
legislativa, doutrinaria e jurisprudéncia sobre a aparente antinomia entre as regras de
sucessao dispostas na LRF e na LAC tratadas no item anterior, ¢ importante ter em mente a
inseguranca juridica no ambito de normas e relagdes envolvendo a aquisi¢ao de bens tende
a elevar substancialmente os custos de transacdo das operacdes, o que pode vir a tornar o

negocios afetados por tal inseguranga pouco oportunos ou interessantes a investidores.

No caso da aquisi¢do de bens no ambito da LRF, tal inseguranca decorrente do
conflito com as normas de sucessdo previstas pela LAC pode simplesmente acabar com
importante forma de recuperagao de devedores no Brasil e no mundo, consubstanciada na

alienacdo de ativos no escopo da recuperacao judicial.

Conforme bem expdem Acemoglu e Robinson em sua obra “Why the Nations Fail?”,
0 sucesso econdomico dos paises guarda relacdo direta com suas institui¢des, as regras que

impactam suas economias € os incentivos que motivam sua populagao.

Isso porque, em economias inclusivas, o estado estd intrinsecamente conectado a
economia, como o executor da lei e ordem, garantidor da propriedade privada, cumprimento
de contratos e, por vezes, provedor de servigos publicos, motivo pelo qual o sistema legal

tem papel fundamental no sucesso econdmico do pais.?*°

Assim, em geral, tem-se que o direito ¢ um fator importante para determinar
resultados sociais e econdmicos. Tal se d4, em especial, nas sociedades em desenvolvimento,
nas quais os padrdes sociais e econdmicos podem ndo ser tao solidos se comparados a paises

desenvolvidos.?8!

Diante disso, muito se defende que, no que toca a Economia, o Direito deve ser

desenvolvido de modo a promover a maximizagdo da riqueza, o que tende a ser o objetivo

BOACEMOGLU, Daron; ROBINSON, James A. Why Nations fail: the origins of power, prosperity, and
poverty. Ist ed. New York: Crown Publishers, 2013. E-book Kindle.

BIDAVIS, Kevin E.; TREBILCOCK, Michael J. A relacdo entre Direito e desenvolvimento: otimistas versus
céticos. Revista Direito GV, Sdo Paulo, v. 5, n. 1, p. 217-268, jan./jun. 2009. Disponivel em:
https://www.scielo.br/j/rdgv/a/Q4dSCxLK8SkbINGDhmShQdL/?format=pdf&lang=pt. Acesso em: 15
maio 2023.
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mais apropriado para ramos do direito empresarial, tais como a propriedade industrial e os

contratos financeiros, como ensinam Cooter ¢ Chafer.?%?

Nao por outro motivo, a seguranca juridica performa importante papel no que toca
especificamente a previsibilidade e seguranga das transagdes mantidas em um pais, estando,

em geral, encampada nos custos de transa¢ao das operagdes economicas.

Custos de transagdo sdo aqueles custos que, de alguma forma, oneram as transagdes
em decorréncia das circunstdncias em relagdo as quais certa operacdo econdmica sera

realizada.
Pondé define os custos de transagdo do seguinte modo:

“o dispéndio de recursos econdmicos para planejar, adaptar e monitorar as
interagdes entre os agentes”, por meio do qual, segundo o autor, se garante

que os termos contratuais sejam cumpridos satisfatoriamente e de forma

compativel com sua funcionalidade econdmica”.**

Os pressupostos comportamentais que dao suporte tedrico a teoria dos custos de
transacdo sdo a racionalidade limitada e o oportunismo contratual. Estas duas hipoteses
comportamentais referentes ao problema da organizacdo econdmica sustentam a seguinte
afirmacao: a elaboragao de estruturas contratuais e de governanga tem como objetivo e efeito
economizar, sob racionalidade limitada, ¢ a0 mesmo tempo salvaguardar as transagdes

econdmicas dos perigos suscitados pelo oportunismo dos agentes econdmicos.

A evolucao do estudo envolvendo custos de transacao tem como um de seus marcos
iniciais estudos realizados por Ronald Coase por meio de estudo intitulado 7he Nature of the
Firm, publicado em 1937, por meio do qual, ao estudar a organizacao das firmas no mercado,
concluiu que as relagdes entre agentes econdmicos possuem custos de obtengdo de dados e

informacgdes, custos de negociacdo, bem como custos de instrumentalizagdao dos negécios.

O estudo de Coase foi um dos precursores dos demais estudos sobre as formas de
organizagdo dos mercados com base na perspectiva de custos, bem como o papel das

instituicdes nesse cenario.

282COOTER, Robert D.; CHAFER, Hans-Bernard. O né de Salomdéo: como o Direito pode erradicar a pobreza
das Nagdes. Curitiba: CRV, 2020.

23PONDE, Jodo Luiz. Concorréncia e mudanga institucional em um enfoque evolucionista. Instituto de
Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro - UFRJ, Rio de Janeiro, 1997. (Textos para Discusséo,
n. 396). Disponivel em: https://pantheon.uftj.br/bitstream/11422/16781/1/JLPonde.pdf. Acesso em: 15 maio
2023.
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Com base em tais estudos, Oliver Williamson desenvolveu a Teoria dos Custos de
Transacao, por meio da qual estudou a organizacao tanto das formas como dos mercados
com base em ganhos de eficiéncia como reflexo da minoracdo dos custos de transagao.

Conforme ensina Williamson, os custos de transacdo envolvem tanto os custos ex

ante, como custos ex post. 2%

Segundo o autor, custos ex ante seriam aqueles custos relativos a negociacdo e
fixagdo de contrapartidas e salvaguardas do contrato, envolvidos na formalizagdo do
negacio.

Por sua vez, custos ex post sdo aqueles custos decorrentes de novas circunstancias,
relativas ao monitoramento, adaptacao e renegociagdo do contrato decorrentes de questdes
inesperadas j& na fase de execucdo contratual, tais como erros, omissdes ou alteracdes nao

previstas.

Portanto, a nogdo de custos de operagao abrange tanto os primérdios das negociagdes
entre as partes — tais como a busca de bens no mercado, a avaliacdo de interesse com base
em negdcios potenciais equiparaveis — como a negociagdo em si — avaliacao do negocio com
maior profundidade, custas de negociagdo e formalizagdo dos contratos — até custos
relacionados a pds operagao, tais como aqueles relativos a sua execugdo e eventuais situagdes

posteriores por vezes imprevisiveis, litigiosas ou nao.

Ou seja, os custos de transagdo ndo envolvem apenas a negociacdo e assinatura do

contrato em si. Eles vado além, compreendendo o periodo posterior & operacao.

Nesse sentido, conforme ensina Rachel Sztajn, qualquer movimentacdo posterior a
operagdo que uma das partes possa ter que fazer para satisfazer completamente seu crédito
pode ser considerado custo de transagdo. Dentro desse ntcleo, estdo compreendidas
eventuais medidas judiciais, as quais “entram no computo e, portanto, na estratégia de

qualquer agente econémico, como fonte de custo de transac¢do” **°

E ndo ha por que se entender de modo diverso, dado que uma operagao arriscada e

que possa ensejar consequéncias adversas posteriores a formalizacdo do negdcio tende a

ZB4WILLIAMSON, Oliver E. Transaction cost economics and organization theory. Industrial and Corporate
Change, Oxford, v. 2, n. 2, p. 107-156, 1993.

25SZTAJN, Rachel. Externalidades e custos de transacdo: a redistribui¢do de direitos no novo Cédigo Civil.
Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro, Nova Série, Sdo Paulo, ano 43, n. 133, p.
7-31, jan./mar. 2004.
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aumentar o custo das partes com eventuais litigios. Nesse sentido, a autora prossegue

ensinando que:

(...) claro que incertezas criam, representam custos de transacdo. Quanto
maiores forem tais incertezas no que diz respeito ao bom resultado da
operagdo (transagdo) visada pelos agentes, maiores serdo os custos de
transacdo que as partes a ela — incerteza ou inseguranga — imputardo. Dai
sua importancia na analise de cada operagdo, de cada contrato, de cada
alteragdo da lei. Ao longo do tempo essa nogdo de custo de transacdo que
permeia a linguagem coloquial vem ganhando foros de cidadania e se faz
presente no jargdo juridico, ao menos naquele utilizado por alguns dos
operadores do direito, quando da analise do instrumental que reveste certas
operacdes econOmicas, notadamente aquelas empresariais, entre empresas
e naquelas de consumo.?*¢

87 _ aponta em seu

Nessa exata linha, Douglass North — assim como outros autores?
estudo Transaction Costs, Institutions, and Economic Performance a seguranga de execugao
dos contratos como uma variavel da verificagao dos custos de transa¢ao, na medida em que
evidentemente ha custos envolvidos em eventuais violagcdes de contrato e disputas delas

decorrentes. 238

Como se vé, custos de transa¢do tem, portanto, ligacdo direta com a seguranga
juridica.

Assim, ¢ imprescindivel que o comprador tenha visibilidade dos riscos envolvidos
no investimento, sob o risco de inviabilizagdo do negocio. Nesse sentido, ensina Rachel

Sztajn:

A inseguranca que decisdes apressadas e inconsistentes pode provocar nos
agentes econdmicos constitui fonte inesgotavel de custo pois aumenta os
custos de transacdo, do que resultara ineficiéncia alocativa. Sempre que a

6S7ZTAJN, Rachel. Externalidades e custos de transagdo: a redistribuigdo de direitos no novo Codigo Civil, cit.

287Como aponta, concordando com North, Bruno Salama: “(...) o crescimento econdmico necessitaria uma
ordem juridica estavel; o pressuposto é o de que mudangas constantes nas regras do jogo abalam a confianca
e deprimem as relagdes sociais” (SALAMA, Bruno Meyerhof. Sete enigmas do desenvolvimento em
Douglass North. Economic Analysis of Law Review, EALR v. 2, n. 2, p. 404-428, jul./dez. 2011. Disponivel
em: https://portalrevistas.ucb.br/index.php/EALR/article/view/2%20EALR%20404/1755. Acesso em: 15
maio 2023).

B8“The third variable is enforcement. In a world of perfect enforcement, there would be a third party
impartially (and costlessly) evaluating disputes and awarding compensation to the injured party when
contracts are violated. In such a world opportunism, shirking, and cheating would never pay. But such a
world does not exist. indeed, the difficulty of creating a relatively impartial judicial system that enforces
agreements has been a critical stumbling block in the path of economic development. In the Western world
the evolution of courts, legal systems, and a relatively impartial system of judicial enforcement has played a
major role in permitting the development of a complex system of contracting that can extend over time and
space, an essential requirement for economic specialization.” (NORTH, Douglass C. Transaction costs,
institutions, and economic performance. San Francisco-Ca: An 'International Center for Economic Growth
Publication, 1992. p. 8. Disponivel em: https://pdf.usaid.gov/pdf docs/PNABM25
5.pdf. Acesso em: 15 maio 2023).
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lei, embora complexa, d4 maior seguranga aos operadores economicos, ao
contrario do que afirma Ulhoa Coelho, os pregos tendem a cair pois que os
custos de transacdo ficam reduzidos. Quando ha certeza de enforcement, a
complexidade pesa menos.”*’

Isso porque incertezas juridicas ensejam operagdes consideradas de inseguras, na
medida em que nelas ndo ¢ possivel ter uma visibilidade sobre os riscos da transa¢do ou o

rumo que o negdcio pode tomar em circunstancias adversas.
Ainda nesse sentido, ensina Haroldo Malheiros Duclerc Vergosa®”’:

estabilidade e seguranga juridica sdo dois requisitos para o funcionamento
do mercado, imprescindiveis na realizagdo dos negocios. A presenca de
riscos significativos prejudica ou, até mesmo, impede a realizacdo de
operagdes. No primeiro caso podem aumentar de forma significativa os
custos de transagdo, penalizando-se os operadores do mercado. No
segundo caso tais custos tornam-se tdo elevados que negocios ndo sdao
realizados.

Como se V€, a incerteza juridica majora os riscos de transagdo, seja por conta da
incerteza quanto a manuten¢do do negdcio ou suas consequéncias, seja em razdo dos
potenciais custos adicionais que poderdo ter que ser computados no negocio caso ocorra

qualquer situacdo imprevista, além de outros fatores envolvidos.

Especificamente em se tratando dos custos de transacdo no ambito da alienacao de
bens no escopo de processos de recuperagao judicial, a Iégica acima se aplica.

George Akerlof>”!

, efetuou estudo, com base no mercado automobilistico, por meio
do qual conclui que o preco da desinformagao sobre o produto — no caso por ele estudado,
relativamente aos veiculos usados vendidos por concessiondrias — faz com que o comprador
tenda a querer adquirir o ativo por um valor menor, na medida em que desconhece eventuais

vicios do produto.

No ambito do estudo, foi constatado que tal situagdo tende a fomentar tdo somente a
alienacdo de automoveis com qualidade reduzida — os limdes (ou “abacaxis”, se traduzido

para uma expressdo mais condizente com o vocabulo brasileiro) — desincentivando a

29SZTAIN, Rachel. Os custos provocados pelo direito. Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e
Financeiro, Nova Série, Sdo Paulo, ano 36, n. 112, p. 77, out./dez. 1998.

20VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Curso de direito comercial: teoria geral do direito comercial e das
atividades empresariais mercantis — introdugdo a teoria geral da concorréncia e dos bens imateriais. 3. ed.
Sdo Paulo: Malheiros Editores, 2011. v. 1, p. 154.

PIAKERLOF, George A. The market for “lemons”: quality uncertainty and the market mechanism. The
Quarterly Journal of Economics. v. 84, n. 3, p. 488-500, 1970.
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alienacdo de automoveis de melhor qualidade, na medida em que o mercado ndo esta

disposto e nem seguro em pagar seu prego.

Realizando um paralelo de tal estudo com a alienacdo de ativos no ambito de
recuperagdes judiciais, Mauro Teixeira de Faria’®’ assevera que, havendo incerteza juridica
decorrente da existéncia de sucessdo, “a tendéncia indica que o mercado e os investidores
sempre irdo considerar tais objetos de aquisi¢oes como limoes, pelos quais muito pouco ou

ate mesmo nada serd pago”, afastando, portanto, investidores interessados.

Discorrendo sobre investidores dispostos a fazer propostas concretas e vinculantes
pela compra de ativos (os chamados stalking horses), Luiz Fernando Valente de Paiva e

Giuliano Colombo?*3

observam que esses tendem a suportar altos custos para efetivar sua
proposta, de modo que um ambiente juridico seguro ¢ fundamental para que investidores

optem por realizar tal negocio:

Lembre-se que, em geral, o investidor tem de suportar gastos dos seus
assessores na investigacdo e diligéncia dos ativos e negociagdo dos
contratos da operacdo que, ndo raro, sdo complexas (...). Naturalmente, o
ambiente juridico precisa ser previsivel e seguro para que o investidor
considere a conveniéncia de investir seu tempo e dinheiro na investigagao
e na negociacdo da proposta — que pode até ndo chegar a se concretizar —
hipotese em que o custo € arcado somente pelo investidos — e a
oportunidade de ser o stalking horse.

Para um investidor interessado na aquisicdo de ativos no ambito de recuperagdes
judiciais, conforme dispde Marcelo Barbosa Sacramone®™, a limitagdo da sucessdo ‘“reduz
os riscos do adquirente, o que garante aumento do valor do prego obtido pelas

arrematacoes” .

Ainda, ponderamos que os custos de transagdo no ambito de processos de
recuperagao judicial tendem a ser mais bem mensurados pelos investidores na medida em
que se deparam com processos que tramitem em juizos especializados, na medida em que a
previsibilidade das decisdes — e a experiéncia do juizo conferem ao procedimento uma maior

seguranga juridica, conforme apontado por Luiz Fernando Valente de Paiva:

Outra deficiéncia de nosso sistema, apontada desde a promulgagdo da
LRE, ¢ a auséncia, com raras excecoes, de juizos especializados em matéria
falimentar. Quanto a esse aspecto, a proposta consiste na criagdo de varas

22FARIA, Mauro Teixeira de. Recuperacdo judicial de empresas e a lei anticorrupg¢do: impactos na venda de
ativos na recuperagdo judicial de empresas envolvidas em atos de corrupgdo, cit., p. 76.

23COLOMBO, Giuliano; PAIVA, Luiz Fernando Valente de. Venda de ativos na recuperagdo judicial:
evolugdo, desafios e oportunidades, cit., p. 267-286.

24SACRAMONE, Marcelo Barbosa. Comentdrios a Lei de recuperacgdo de empresas e faléncia, cit.
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regionais que concentrem a competéncia para processos falimentares de
determinada regido, bem como de Camaras Especializadas nos Tribunais
de todos os Estados. Tais medidas, aliadas a prévia indicagdo do principal
estabelecimento nos documentos societarios, permitiriam aos terceiros
analisar o histérico de decisdes das Varas e/ou Camaras Especializadas,
possibilitando dimensionar melhor os riscos envolvidos na relagdo juridica
a se iniciar. 2%

Em acréscimo, os tribunais estaduais deveriam criar Varas Especializadas,
de preferéncia mais do que uma em cada regido, e Camaras Especializadas
nos Tribunais. Ha estados nos quais as Varas Especializadas deveriam ser
instaladas apenas na capital. Tais medidas, além de darem maior
previsibilidade as decisoes, facilitariam a locomocgdo dos credores, pois
essas Varas Regionais Especializadas tenderiam a estar localizadas em
centros com maior facilidade de acesso, cumprindo-se assim um dos
principios da LRE, que é estimular a participagdo ativa dos credores. **°

Por fim, encerramos com importante ensinamento de Eros Grau®”’, o qual leciona,
sintetizando a linha de raciocinio acima exposta, que ¢ exigéncia vital do capitalismo a

previsibilidade das leis e a seguranca juridica:

A proposito, tenho lembrado de Weber, para quem as exigéncias de
calculabilidade e confian¢a no funcionamento da ordem juridica e na
chamada Administragdo constituem exigéncia vital do capitalismo
racional; o capitalismo industrial depende da possibilidade de previsdes
seguras — deve poder contar com estabilidade, seguranga e objetividade no
funcionamento da ordem juridica e no carater racional e em principio
previsivel das leis e da Administragdo.

Na linha do quanto exposto, entendemos que a seguranga em geral conferida a
aquisi¢do de ativos em processos de recuperacdo judicial deve também ser aplicavel aos
casos em que a recuperanda praticou algum ato de corrupgao que culminou na existéncia de
algum passivo decorrente da aplicagdo da LAC, prevalecendo as regras da LRF também para

que se evite a majoracao dos custos de transag¢ao, em beneficio da seguranca juridica.

BSPAIVA, Luiz Fernando Valente de. Dez anos de vigéncia da Lei n° 11.101/2005: é hora de mudanga? In:
ELIAS, Luis Vasco (Coord.). 10 anos da lei de recupera¢do de empresas e faléncias: reflexdes sobre a
reestruturagdo empresarial no Brasil. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015. p. 247-266.

26PAIVA, Luiz Fernando Valente de. Necessarias alteragdes no sistema falimentar brasileiro. In:
CEREZETTI, Sheila C. Neder; MAFFIOLETTI, Emanuelle Urbano (Coords.). Dez anos da Lei n.°
11.101/05: estudos sobre a lei de recuperagéo e faléncia. Sdo Paulo: Almedina Brasil, 2015. p. 136-158.

2TGRAU, Eros Roberto. Por que tenho medo dos juizes: a interpretagdo-aplicagdo do direito e os principios.
Coimbra: Almedina, 2020. E-book Kindle.
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5. CONCLUSAO

O presente estudo objetivou analisar os impactos da sucessao prevista no art. 4° da
LAC na alienacao de bens efetuada no ambito de processos de recuperacao judicial, a luz da

LRF.

No Capitulo 2, discorremos sobre o histérico legislativo da LRF, bem como sobre
suas normas relativas a aliena¢ao de bens ¢ a auséncia de sucessao na alienagdo de ativos,

em casos nos quais os parametros para tanto sao aplicaveis.

Por sua vez, no Capitulo 3, analisamos a origem e o espirito da LAC, as penas
pecunidrias nela previstas (relevantes ao presente estudo), bem como suas previsdes relativas

a sucessao de passivos.

No Capitulo 4, discutimos a aparente antinomia existente entre o art. 4° da LAC e os
arts. 60 e 66, §3° da LRF no que diz respeito a previsao de sucessao no ambito de operagdes
societdrias em casos nos quais as sociedades apenadas pela LAC estdo em recuperagao
judicial, bem como sobre os critérios para a solucdo dessa aparente antinomia e seus

impactos socioecondmicos.

Conforme exposto no presente estudo, desde a sua promulgacdo em 2005, a LRF
prevé em seu art. 60 a auséncia da sucessao de passivos nas hipdteses de alienacao efetuadas
por meio de unidades produtivas isoladas, desde que cumpridos os critérios previstos para
tanto. Tal disposi¢do, que foi objeto de extensa discussdo doutrinaria e jurisprudencial ao
tempo da promulgagdo da LRF, foi consolidada pelos tribunais e pela doutrina, os quais
reconhecem, mesmo antes da reforma da LRF, que a ndo sucessao abrange todos os tipos de

passivos — inclusive aqueles anticorrupg¢ao.

Com a promulgacdo da LAC em 2013, surgiu verdadeiro impasse sobre a sucessao
ou ndo de passivos anticorrup¢do em alienagdes realizadas no ambito de recuperagdes
judiciais. Isso porque a LAC prevé em seu art. 4° a subsisténcia de responsabilidade do
sucessor pelo pagamento de penas pecunidrias impostas em decorréncia de atos de corrupgao

em casos de alteracdo contratual, incorporagao, fusdo e cisao societaria.

A intencao do legislador foi impedir que sociedades apenadas pela pratica de atos de
corrupc¢ao ndo busquem se desfazer de seus passivos, os quais serdo sucedidos para todos os
fins. Por sua vez, a LAC ¢ omissa quanto as regras de sucessdo na aquisi¢ao de ativos

operacionais, limitando-se a dispor sobre meios de aquisi¢do de empresa — o que igualmente
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causa inseguranca juridica quanto a existéncia ou ndo de sucessao de passivos também no

ambito da alienag¢ao de ativos.

A reforma promovida na LRF em 2020 modificou uma série de disposi¢des relativas
as regras de alienagdo em processos de recuperacdo judicial. Mais especificamente no que
toca ao objeto do presente estudo, a LRF passou a prever expressamente, em seus arts. 60 e
66, §3° a ndo sucessdo de passivos anticorrup¢do nas hipodteses de alienacdo tanto de
unidades produtivas isoladas, como também nas hipdteses de venda de bens ou direitos do
ativo ndo circulante da devedora em recuperacado judicial, mediante autorizacao judicial ou

previsdo no plano de recuperagao judicial.

Tais disposicdes foram vetadas pelo Presidente da Republica, sob a justificativa de
que a ndo sucessao de passivos anticorrupgao contrariaria a LAC. Contudo, tais vetos foram
derrubados pelo Congresso Nacional, prevalecendo a regra de nao sucessao de passivos

anticorrupg¢ao na atual redacao da LRF.

Essa discussdo no que toca aos vetos relativos a ndo sucessdo de passivos
anticorrupcdo trouxe novamente foco para a discussdo sobre a prevaléncia ou ndo de
sucessdo de passivos decorrentes de atos de corrupcdo no ambito de processos de
recuperagao judicial, na medida em que hé uma antinomia aparente entre LRF ¢ LAC a esse

respeito.

Enquanto a LRF prevé a ndo sucessao de passivos em geral (e, desde 2020,
especificamente de passivos anticorrup¢do) nas hipdteses de venda em processos de
recuperacdo judicial, desde que seguidos certos critérios, a LAC prevé a subsisténcia de

responsabilidade de penas pecuniarias nos casos de venda de empresas por ela dispostos.

A aparente antinomia déa-se nas hipdteses em que a LAC prevé a subsisténcia de
responsabilidade, em casos de aquisicdo de empresas, mas que se ddo no ambito de um
processo de recuperagdo judicial no qual s3o cumpridos os requisitos legais para que nao

haja sucessao decorrente da alienacdo — hipdtese essa nao regulada pela LAC.

Foi demonstrado por meio do presente estudo que a aparente antinomia existente
entre a LRF e a LAC pode ser solucionada a luz dos critérios ordindrio cronolédgico (lex
posterior derrogat legi priori) e de especialidade (lex specialis derrogat legi generali)

previstos pela LINDB.

No que diz respeito ao critério ordinario cronoldgico, a regra de sucessao prevista na

LRF deve prevalecer sobre aquela prevista na LAC, na medida em que a reforma da LRF
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que incluiu a regra de ndo sucessao de passivos anticorrup¢ao ocorreu cerca de sete anos

depois da promulgagao da LAC.

No que diz respeito ao critério ordinario da especialidade, a analise do histdrico,
objetivos e impactos da LRF e da LAC permite concluir que a disposi¢ao sobre sucessao da
LRF deve prevalecer também na medida em que a LRF ¢ mais especial que a LAC para
dispor sobre a sucessdo de passivos no ambito de alienagdes realizadas em processos de

recuperagao judicial.

Havendo uma disciplina especifica—a LRF —a respeito de um assunto, nao € razoavel

utilizar comandos gerais para solucionar o conflito existente.

Nessa linha, de um lado, a LRF tem como objetivo viabilizar a superagao da crise
econdmico-financeira da devedora, permitindo a manuten¢do da fonte produtora e visando
ao estimulo da atividade econdmica. O principio da preservagdo da empresa contempla ndo
apenas os interesses da devedora em sua reestruturacao, mas também dos trabalhadores que
serdo mantidos em seus postos de trabalhos, dos credores que receberdo seus créditos e da
sociedade em geral, dado o impacto social e econdmico dos fatores que envolvem a

recuperac¢ao judicial.

Assim, pode-se dizer que os objetivos da LRF envolvem verdadeira questdo de ordem

publica, demandando uma tutela minima.

No ambito da recuperacao judicial, a inclusdo da norma de ndo sucessdo na LRF em
2005 tornou viavel a alienacdo de bens pela devedora, o que ndo era possivel a luz da
legislacao anterior sobre a matéria. Por sua vez, a possibilidade da venda de bens viabiliza o
ingresso de dinheiro novo para a sociedade em recuperacao judicial, o que tende a ser
fundamental para a reestruturagdo da sociedade, na medida em que, como regra geral,

favorece a manutencdo das atividades e o pagamento de credores.

Para além disso, a aquisi¢do sem sucessao em processos de recuperagao judicial tende
a maximizar o valor dos ativos alienados, possibilitando uma maior recuperagao aos credores

e para a sociedade em recuperacdo judicial, e beneficiando a coletividade.

Caso a LRF nao previsse a ndo sucessao, a tendéncia seria que investidores nao se
interessassem por aquisi¢des em recuperacdes judiciais, tendo em vista o elevado risco de
sucessdo de passivos — em especial considerando que esse tipo de alienagdo ¢ efetuada por
sociedades em crise econdmico-financeira, geralmente detentoras de extenso passivo.

Assim, a regra de ndo sucessdo, em ultima analise, viabiliza e potencializa o sucesso de
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procedimentos de recuperagao judicial, de modo que guarda conexdao com os principios e

objetivos da LRF e beneficia a sociedade e a economia em geral.

De outro lado, a LAC prevé severas normas de responsabilizagao de sociedades
envolvidas em corrup¢do, punindo-as economicamente com a finalidade de reprimir atos
corruptos. Nessa linha, a LAC prevé a subsisténcia de responsabilidade como forma de que
sociedades ndo tentem se esquivar de seus passivos por ela imputados por meio de operagdes
societarias. Ao inibir desvios de conduta, a LAC busca, em geral, afetar positivamente

indices econOmicos e moralizar o sistema.

Uma vez colocados sob perspectiva o papel da sucessdo de passivos a luz tanto da
LRF como da LAC, nos parece mais razoavel que a manutencdo da fonte produtora, dos
empregos ¢ dos interesses dos credores e demais interessados no processo de recuperagao
judicial buscados pela LRF devem ser privilegiados frente ao combate geral a corrupgao

combatido pela LAC.

Enquanto as normas de sucessao previstas pela LAC aplicam-se mais amplamente ao
combate a corrupgdo, as normas sobre sucessdo previstas pela LRF constituem verdadeiro
pilar da recuperag@o de empresas, viabilizando o soerguimento de sociedades e a preservacao

da fonte produtora e beneficiando a sociedade e a economia de modo amplo.

Em outras palavras, deve prevalecer a seguranca juridica conferida a investidores que
adquirem ativos no ambito de processos de recuperagdo judicial, a qual reverbera em
beneficios para o procedimento de recuperacdo como um todo, permitindo a consecucao dos

objetivos da LRF.

Assim, considerando também que a LRF ¢é mais especial que a LAC para regular a
sucessdo de passivos no ambito de processos de recuperacao judicial, a alienacdo nesses
casos deve se dar sem sucessao de passivos anticorrupgao, desde que cumpridos os requisitos

legais previstos na LRF.

Ainda, a predominancia da LRF também pode ser entendida a luz de precedentes em
que a prevaléncia de suas normas j& foi reconhecida, tendo em vista sua importincia
econdmica e social. Nessa linha, a prevaléncia das normas de ndo sucessao previstas pela
LRF em relacdo a outras normas — em especial trabalhistas e tributarias — ja foi objeto de
ampla discussao, sendo ha muito reconhecida justamente em decorréncia do grande impacto

da recuperagdo de empresas na sociedade.
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Por fim, destacamos que enquanto a inseguranca juridica no que toca a sucessao de
multas administrativas e reparacdo de danos oriundas da LAC persiste, potenciais
investidores tenderdo a evitar os riscos decorrentes de aquisi¢des no dmbito de recuperagdes
judiciais — em especial quando houver maior possibilidade de que a sociedade em
recuperagdo judicial tenha passivos decorrentes de atos de corrupgdo —, impedindo a
consecucao dos objetivos da LRF. Essa inseguranca desincentiva transagdes € impacta nos

custos de transagdo, sendo em geral danosa a economia.

Se faz necessaria a constru¢do de uma interpretagdo eficiente e pacificada relativa a
sucessdo, de modo que sociedades envolvidas em atos de corrupg¢do possam desenvolver
seus processos de recuperagdo judicial sem que haja inseguranga juridica a respeito da
sucessao de passivos decorrentes de atos de corrupgao apenados pela LAC, otimizando as
chances de recuperacdo de sociedades vidveis e, com isso, viabilizando a manuten¢do da

fonte produtora — o que beneficia a sociedade em geral.

Assim, a regra de ndo sucessdo prevista na LRF deve prevalecer frente ao quanto
disposto no art. 4° da LAC, no que diz respeito a sucessdo de passivos anticorrupg¢ao,
garantindo-se a transferéncia livre de Onus e obrigagdes aos investidores no ambito de

processos de recuperacao judicial também no que diz respeito a tais passivos.

Esperamos, ainda, haver fomentado o debate sobre o tema, visando a auxiliar e a
pavimentar o caminho para a pacificacdo da matéria e, assim, viabilizar um ambiente mais

seguro de transagdes no ambito de recuperagdes judiciais.
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