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Sobre o processo falimentar falta três itens para terminarmos. A realização do ativo, o encerramento do processo e, finalmente, a extinção das obrigações do falido. Daí começamos a recuperação judicial.
A realização do ativo significa a alienação dos bens do falido. É um termo técnico contábil usado na Lei Falimentar. 
O patrimônio do devedor é composto de bens, direitos e obrigações. Envolve ativos e passivos. O ativo é composto de bens e direitos. O passivo é composto pelas obrigações. O patrimônio é um termo geral que envolve os dois específicos.
Estamos, aqui, falando da realização do ativo, que é a venda dos bens do devedor.
E o processo falimentar, o que é exatamente? Qual o grande objetivo dele? Realizar o ativo, liquidando-o e solver o passivo. 
E quem arrecada o patrimônio? O devedor, desde a decretação de sua falência, é afastado da administração dos seus bens. Entende-se que a raposa não pode cuidar do galinheiro. O administrador judicial venderá esse ativo em que momento? É exatamente isso que veremos hoje. Art. 139: “Logo após a arrecadação dos bens, com a juntada do respectivo auto ao processo de falência, será iniciada a realização do ativo.” 
§ 2º do art. 140:  “A realização do ativo terá início independentemente da formação do quadro-geral de credores.” 
Este parágrafo é uma novidade, que não tinha na lei revogada. O processo falimentar já é demorado, e antes esperava-se formar o quadro geral de credores para iniciar a venda. Hoje, a formação do QGC inicia com a intimação dos credores pelo juiz no prazo de 15 dias contados da intimação. Quem coordena esse procedimento é o administrador judicial. 
Art. 140: “A alienação dos bens será realizada de uma das seguintes formas, observada a seguinte ordem de preferência:
        I – alienação da empresa, com a venda de seus estabelecimentos em bloco;
        II – alienação da empresa, com a venda de suas filiais ou unidades produtivas isoladamente;
        III – alienação em bloco dos bens que integram cada um dos estabelecimentos do devedor;
        IV – alienação dos bens individualmente considerados. [...]”
A empresa ou os bens da empresa podem ser vendidos. A opção é de quem irá comprar. A empresa pode ser vendida em bloco, como diz o inciso I, ou isoladamente cada filial. Como funcionaria a venda da empresa? estamos liquidando-a. imagine uma empresa  que seja de alcance nacional. Há filiais em todos os estados. Compradores podem querer comprar as filiais, ou então comprar em bloco. O que o administrador judicial estará vendendo? 
O interessado em comprar a falida estaria comprando o quê? a atividade empresarial, a marca, o nome, o estabelecimento, a clientela, os consumidores. Na verdade, o que se compra é a empresa e dá-se continuidade à atividade empresarial, mas com um novo CNPJ, e contratando até os mesmos empregados, com novo contrato de trabalho.
Ou também pode-se comprar uma empresa com filial em Manaus, ou somente seus bens. No caso da Vasp, alguém pode se interessar somente pelo avião, mas não pela empresa. em suma, podem ser vendidos os bens em bloco ou isoladamente. É o teor do art. 140, caput. 

Modalidades de realização do ativo
Como seria feita a realização? O administrador judicial não pega o megafone e anuncia o início da venda. Na execução singular, o devedor é citado para pagar, o credor nomeia bens à penhora e procede-se à arrecadação. podem inclusive os bens do devedor irem à venda judicial em hasta pública.
Aqui na LREF temos o art. 142, com as modalidades: “O juiz, ouvido o administrador judicial e atendendo à orientação do Comitê, se houver, ordenará que se proceda à alienação do ativo em uma das seguintes modalidades:
        I – leilão, por lances orais;
        II – propostas fechadas;
        III – pregão. [...]” 
Como funciona o leilão por lances orais? Segue a mesma forma do Código de Processo Civil, especificamente nos arts. 686 a 707. O leiloeiro iniciará o leilão com o valor mínimo de venda, da avaliação, e levará quem der o maior lanço. 
No caso de propostas fechadas, que é a modalidade menos utilizadas hoje, levam-se envelopes lacrados a cartório e, no dia da venda, o juiz abre as propostas e vencerá a maior proposta.
Por fim, a terceira modalidade é o pregão. Como acontece um? É uma modalidade de licitação como na Lei 8666. Quando a Administração Pública precisa comprar bens, ela procede à licitação, nas modalidades previstas lá. Hoje o que mais se usa é o pregão eletrônico, que surgiu em 2000, com a Lei 10520/00. No caso do processo falimentar, a venda por pregão constitui uma modalidade híbrida das anteriores. É pregão com propostas orais e propostas fechadas. 
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É também possível modalidades alternativas. Com o dinamismo do mercado, quem escolhe a modalidade de venda é o juiz, ouvido o AJ, como está no caput do art. 142. A modalidade escolhida deverá ser a mais vantajosa à massa falida, em geral o pregão eletrônico hoje em dia. 
§ 1º: “A realização da alienação em quaisquer das modalidades de que trata este artigo será antecedida por publicação de anúncio em jornal de ampla circulação, com 15 (quinze) dias de antecedência, em se tratando de bens móveis, e com 30 (trinta) dias na alienação da empresa ou de bens imóveis, facultada a divulgação por outros meios que contribuam para o amplo conhecimento da venda.” 

Modalidades alternativas
Ocorrem em razão do dinamismo do mercado. Depende do vislumbre do administrador judicial. Quem paga as despesas da venda dos bens é a própria massa falida. Quanto mais dinheiro tira-se da massa falida, menos dinheiro os credores recebem. 
Art. 35, inciso II, c. $$$$$$$$$$$$$$$$$ 
O art. 42 fala sobre o quórum da assembleia geral de credores. $$$$$$$$$$$$$$$$$ 
Veja que aqui é um quórum qualificado. #################### 
Outro erro material no art. 46: “A aprovação de forma alternativa de realização do ativo na falência, prevista no art. 145 desta Lei, dependerá do voto favorável de credores que representem 2/3 (dois terços) dos créditos presentes à assembleia.” 
Estamos falando de modalidade de realização do ativo e não de forma. Forma é alienação da empresa ou de seus bens, enquanto modalidade é como isso é efetivado, como o pregão.

Efeitos da realização do ativo
Art. 141: “Na alienação conjunta ou separada de ativos, inclusive da empresa ou de suas filiais, promovida sob qualquer das modalidades de que trata este artigo:
        I – todos os credores, observada a ordem de preferência definida no art. 83 desta Lei, sub-rogam-se no produto da realização do ativo;
        II – o objeto da alienação estará livre de qualquer ônus e não haverá sucessão do arrematante nas obrigações do devedor, inclusive as de natureza tributária, as derivadas da legislação do trabalho e as decorrentes de acidentes de trabalho.
        § 1º O disposto no inciso II do caput deste artigo não se aplica quando o arrematante for:
        I – sócio da sociedade falida, ou sociedade controlada pelo falido;
        II – parente, em linha reta ou colateral até o 4º (quarto) grau, consanguíneo ou afim, do falido ou de sócio da sociedade falida; ou
        III – identificado como agente do falido com o objetivo de fraudar a sucessão.
        § 2º Empregados do devedor contratados pelo arrematante serão admitidos mediante novos contratos de trabalho e o arrematante não responde por obrigações decorrentes do contrato anterior.” 
Primeiro efeito, portanto, é a sub-rogação de todos os credores. O que é mesmo o instituto da sub-rogação? Suceder alguém nos direitos que a pessoa teria a receber. Fiador de contrato de locação, por exemplo. os credores se sub-rogam no produto da venda dos bens do devedor. originariamente, quem teria que receber o valor dos bens vendidos? O devedor, que é o proprietário, mas os credores se sub-rogam nos seu direito de receber.
No inciso II está dito que não há obrigação do arrematante ao comprar a empresa. Ele é sucessor das obrigações, inclusive as trabalhistas. @@@@@@@@@@@@@@@@@@@ 36-37.
O que prevalece? A lei trabalhista ou a falimentar? vamos para as regras de interpretação. Especial derroga a geral. Até 45 para constitucionalidade do art. 141, inciso II. O arrematante não assume as obrigações tributárias.

Encerramento do processo falimentar 
Temos três fases no processo. A primeira, que vai do pedido até a sentença falimentar, é chamada de pré-falimentar. a segunda, entre as duas sentenças, é chamada falimentar. depois da sentença de encerramento temos a sentença pós falimentar. esta última fase é caracterizada pela extinção das obrigações do falido. 
A sentença de encerramento do processo é de natureza eminentemente processual, não material. Se temos uma, é provável que o falido não tenha pagado suas obrigações. 
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@  @@@@@@@@@@@@@@@@@@@  @@@@@@@@@@@@@@@@@@@ @@@@@@@@@@@@@@@@@@@  50-53.
Art. 154: “Concluída a realização de todo o ativo, e distribuído o produto entre os credores, o administrador judicial apresentará suas contas ao juiz no prazo de 30 (trinta) dias.
        § 1º As contas, acompanhadas dos documentos comprobatórios, serão prestadas em autos apartados que, ao final, serão apensados aos autos da falência.
        § 2º O juiz ordenará a publicação de aviso de que as contas foram entregues e se encontram à disposição dos interessados, que poderão impugná-las no prazo de 10 (dez) dias.
        § 3º Decorrido o prazo do aviso e realizadas as diligências necessárias à apuração dos fatos, o juiz intimará o Ministério Público para manifestar-se no prazo de 5 (cinco) dias, findo o qual o administrador judicial será ouvido se houver impugnação ou parecer contrário do Ministério Público.
        § 4º Cumpridas as providências previstas nos §§ 2º e 3º deste artigo, o juiz julgará as contas por sentença.
        § 5º A sentença que rejeitar as contas do administrador judicial fixará suas responsabilidades, poderá determinar a indisponibilidade ou o sequestro de bens e servirá como título executivo para indenização da massa.
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