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RESUMO

Ao aceitar receber suas dividas a prazo, o empresario origina um crédito recebivel, também
chamado de direito creditério. Por definicdo legal, tais direitos creditdrios caracterizam-se
como bens moveis, cuja cessao é admitida também em garantia. Os recebiveis constituem a
garantia do empréstimo, isto €, no caso de o cliente ficar em mora, o banco se valera desta
cessdo de direitos creditorios para quitar a divida. Por seu turno, os recebiveis sé serdo
transferidos para o cliente se este estiver em dia com as parcelas do contrato de empréstimo.
Esta operacdo também é conhecida como trava bancéaria. O presente trabalho busca analisar
os efeitos da recuperacdo judicial, especialmente quanto aos contratos de mutuo celebrados
entre as empresas recuperandas e as institui¢cées financeiras, garantidos por cessao fiduciaria
de crédito em garantia, abordando, por derradeiro, a compreensdo da controvérsia
jurisprudencial sobre o tema.
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INTRODUCAO

Ao aceitar receber suas dividas a prazo, o empresario origina um crédito recebivel,
também chamado de direito creditorio. Por definicdo legal, tais direitos creditdrios
caracterizam-se como bens moveis - art. 83, inciso Il, do Cddigo Civil - cuja cessdo é
admitida também em garantia.

A titulo ilustrativo, imaginemos que um banco condiciona a concessdo de empréstimos
a apresentacdo de garantias por parte do cliente. Existem diversas formas de garantir a divida,
mas se essa garantia for representada por recebiveis do cliente perante terceiros, estard
configurada a chamada cesséo fiduciaria de direitos creditorios em garantia, disciplinada na
Lei n® 4.728/1965, art. 66-B, §883° e 4°, introduzidos pela Lei n°. 10.931/2004.

Os recebiveis, portanto, constituem a garantia do empréstimo, isto €, no caso de o
cliente ficar em mora, 0 banco se valera desta cessdo de direitos creditorios para quitar a
divida. Repise-se: 0s recebiveis s6 serdo transferidos para o cliente se este estiver em dia com
as parcelas do contrato de empréstimo. Esta operacdo também é conhecida como trava
bancéria.

Ressalta-se que a cessao fiduciaria de créditos em garantia é tema recente no direito
patrio, trazendo muita inquietude por parte da doutrina e jurisprudéncia, especialmente no que
toca aos efeitos da recuperacao judicial.

O presente trabalho busca analisar os efeitos da recuperacdo judicial, especialmente
guanto aos contratos de mutuo celebrados entre as empresas recuperandas e as instituicdes
financeiras, garantidos por cessao fiduciaria de crédito em garantia, abordando, por

derradeiro, a compreensdo da controvérsia jurisprudencial sobre o tema.

1. CESSAO FIDUCIARIA DE DIREITOS CREDITORIOS EM GARANTIA

1.1 Breves Consideracdes

Inicialmente, cumpre salientar que a admissdo no ordenamento juridico brasileiro de
créditos também serem objeto de alienacdo fiduciaria em garantia é tema consideravelmente
recente. Foi com a vigéncia da Lei n°® 10.931/2004, que alterou a Lei n° 4.728/65,
especificamente no seu art. 66-B, que se permitiu a alienacao fiduciaria de coisa fungivel e a
cessdo fiduciaria de direitos sobre coisas mdveis ou de titulos de crédito - hipdteses em que,
salvo disposicdo em contrario, a posse direta e a indireta do bem objeto da propriedade



fiduciaria ou do titulo representativo do direito ou do crédito é atribuida ao credor e se
consolidam na pessoa do credor fiduciario.?

Nas palavras do professor Caio Mario da Silva Pereira, a Lei n°. 4.728/65, que
disciplina o mercado de capitais, “acordou da poeira dos séculos o negocio fiduciario”?,
“introduzindo no Brasil a alienagdo fiduciaria em garantia, disciplinando a fidicia de maneira
peculiar e com estrutura tipica™.

O instituto da alienacdo fiduciaria tem natureza de pacto acessorio, visto que tem por
objetivo conferir seguranca juridica as relagcdes crediticias, em outras palavras, a cessdo de
direitos creditorios, que constitui 0 objeto da alienacdo fiduciaria em garantia aqui versada,
apresenta-se como contrato acessorio, tendo como contrato principal, no caso, 0 mutuo
bancario.

A matéria é prevista em diversos diplomas legais. Atualmente, fala-se em uma tripla
regulamentacdo do tema: primariamente, no Codigo Civil, em seu art. 1.361, tratando da
propriedade fiduciaria sobre coisas mdveis infungiveis, quando o credor ndo for instituicdo
financeira; secundariamente, na Lei n°. 4.728/65 e no Decreto-lei n°. 911/69 que disciplinam
a propriedade fiduciaria sobre coisas mdveis fungiveis e infungiveis, quando o credor
fiduciario for instituicdo financeira; e, terciariamente, na Lei n°. 9.514/97 tratando da
propriedade fiduciaria sobre bens imdveis, quando o credor fiduciario for ou néo instituicdo
financeira.> Com fulcro nesse cenario legislativo, principalmente no que toca a Lei n°.
4.728/65, insere-se o contrato de muatuo bancario garantido por direitos creditérios.

Por definicdo, a cessdo fiduciaria de direitos creditérios é o negdcio juridico em que
uma das partes (cedente fiduciante) cede a outra (cessionaria fiduciaria) seus direitos de
crédito perante terceiros (recebiveis) em garantia do cumprimento de obrigacdes, geralmente
as de mutuério. O cessionario fiduciario titula a propriedade fiduciaria dos recebiveis, de
modo que o inadimplemento da obrigacdo garantida importa a consolidagdo deles em seu

patrimonio. Ressalta-se que, na cessdo fiduciaria de titulos de crédito, o cessionario fiduciario
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tem, também, as posses direta e indireta do documento representativo dos recebiveis
(duplicata, nota promissoria, cheque etc.).®

Para facilitar a visualizacdo do conceito, imaginemos que um supermercado tenha
celebrado um contrato de mutuo com uma instituicdo financeira, garantido por cessdo de
direitos creditorios - especificamente, por exemplo, tenha posto como garantia os recebiveis
oriundos das negociacdes celebradas por via de contrato de cartdo de crédito. O
supermercado, no caso, seria o cedente fiduciante, ao passo que o banco se afiguraria como
cessionario fiduciario. As negociacOes realizadas através de cartdo de credito pelo
supermercado (recebiveis) integrariam, em regra, a esfera da garantia prestada. Em outras
palavras, o banco se tornaria titular do direito de crédito cedido pelo devedor.

Como assevera Fabio Ulhoa Coelho:

O direito ao crédito cedido passa, em outros termos, a integrar o patriménio
da instituicdo financeira, como objeto de propriedade resoltvel. Se ocorrer o
adimplemento da obrigacdo garantida pela cessdo fiduciaria, essa
propriedade se resolve e o direito objeto da cessdo fiduciaria deixa de
integrar o patriménio da instituicdo financeira para retornar ao do antigo
mutuario. Mas, se ndo ocorre o0 adimplemento da obrigacao, a propriedade se
consolida e 0 mesmo direito que integrava condicionalmente o patrimonio da
instituicdo financeira passa a integra-lo incondicionalmente (isto &,
consolida-se a propriedade sobre ele).’

Cumpre observar que os direitos creditorios, objeto de garantia, podem decorrer de
variados negdcios juridicos, tais como o pagamento através de cartdo de crédito, cheque,
royalties derivados de licenciamento de marcas etc.

Outrossim, é oportuno consignar que a questdo da cessdo de direitos creditorios no
contrato de mutuo bancario, ora discutida, é tema de enorme controvérsia jurisprudencial e
doutrinaria no tocante aos creditos excluidos do processo de recuperacao judicial. Explica-se.
A Lein®°. 11.101/05 — Lei de Faléncia e Recuperacgéo Judicial - estabelece que estdo sujeitos a
recuperacdo judicial todos os créditos existentes na data do pedido de recuperacéo, ainda que
ndo vencidos. No entanto, ndo obstante a regra descrita, o referido diploma também
estabelece que tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario fiduciario de bens
moveis ou imoveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou promitente vendedor de

imovel cujos respectivos contratos contenham clausula de irrevogabilidade ou
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irretratabilidade, inclusive em incorporacfes imobiliarias, ou de proprietario em contrato de
venda com reserva de dominio, seus créditos ndo se submeterdo aos efeitos da recuperagdo
judicial e prevalecerdo os direitos de propriedade sobre a coisa e as condi¢BGes contratuais,
observada a legislagéo respectiva, ndo se permitindo, contudo, durante o prazo de suspensao a
que se refere o 8 4°, do art. 6°, da Lei 11.101/05, a venda ou a retirada do estabelecimento do
devedor dos bens de capital essenciais a sua atividade empresarial.

Precisamente neste cenario repousa a divergéncia em questdo: a cessdo fiduciaria de

direitos creditorios em garantia estaria excluida do processo recuperacional?

2. O PROCESSO DE RECUPERAQAO JUDICIAL
2.1 Breves Consideragoes

O desenvolvimento econémico, experimentado sobretudo apos a Revolucdo Industrial
e intensificado pelo processo de globalizagdo, demostrou, por diversos fatores, a importancia
das atividades econémicas para o0 progresso da sociedade. Neste diapasdo, passou-se a
observar a funcéo social da empresa, concepcao esta que serviu como base para a defesa e a
consolidacdo do principio da preservacdo da empresa.®

Nesse contexto, a Lei n°. 11.101/2005 surgiu mais atenta as crises decorrentes da
atividade socioecondmica, buscando também preservar as fontes geradoras de riqueza,
essenciais para o desenvolvimento regional e nacional.

A prova do exposto esta no art. 47 da referida lei, que de forma clara delineia os tracos
do instituto da recuperacdo judicial, dispondo que tal instituto tem por objetivo viabilizar a
superacdo da situacdo 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 funcdo social e o estimulo a atividade
econdmica.

No mesmo sentido sédo as ligdes do professor Fabio Ulhoa Coelho, in verbis:

No Brasil, a lei contempla duas medidas judiciais com o objetivo de evitar
gue a crise na empresa acarrete a faléncia de quem a explora. De um lado, a
recuperacdo judicial; de outro, a homologacdo judicial de acordo de
recuperacdo extrajudicial. Os objetivos delas sdo iguais: saneamento da crise
econdmico-financeira e dos seus postos de trabalho, bem como o

8 RAMOS, André Luiz Santa Cruz. Direito Empresarial Esquematizado. 2. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo:
Metodo, 2012. p. 706-707.



atendimento aos interesses dos credores. Diz-se que, recuperada, a empresa
podera cumprir sua funcdo social.®

A recuperacdo judicial, portanto, busca a superacéo de crise econémico-financeira que
atravessa aquele que exerce atividade economicamente organizada, sendo um procedimento
judicial instaurado a pedido do devedor - empresario ou sociedade empresaria — que cumprir
algumas exigéncias legais, tais como: ter mais de dois anos de atividade regular, ndo ser falido
— caso ja tenha sido, deve ter suas obrigacfes declaradas extintas por sentenca transitada em
julgado -, ndo ter, a menos de cinco anos, obtido concessdo de recuperacdo judicial, ndo ter, a
menos de oito anos, obtido concessdo de recuperacgdo judicial especial, bem como ndo ter
sofrido condenacao por crime falimentar.

Nas palavras de Waldo Fazzio Junior:

Antes que o descumprimento de obrigacdes de pagar autorize a presuncédo de
gue o devedor estd insolvente, a lei oferece-lhe a oportunidade de
demonstrar que retne condi¢des para sair da crise econdmico-financeira em
que se encontra. Recuperar-se € readquirir a capacidade de solver e,
efetivamente, solver.X

O art. 50, da LFR, traca meios de reversao de crise para 0s empresarios que preenchem
0s requisitos legais, valendo citar: a concessdo de prazos e condigdes especiais para
pagamento das obrigacGes vencidas e vincendas, a cisdo, incorporacdo, fusdo ou
transformacéo de sociedade, constitui¢do de subsidiaria integral, ou cessdo de cotas ou agdes,
a alteracdo do controle societario, a substituicdo total ou parcial dos administradores do
devedor ou modificacdo de seus 6rgdos administrativos, a concessao aos credores de direito
de eleicdo em separado de administradores e de poder de veto em relacdo as matérias que 0
plano especificar, o aumento de capital social, o trespasse ou arrendamento de
estabelecimento, inclusive & sociedade constituida pelos préprios empregados, a reducdo
salarial, compensacdo de horarios e reducdo da jornada, mediante acordo ou convengéo
coletiva, a dagdo em pagamento ou novacéo de dividas do passivo, com ou sem constituicdo
de garantia propria ou de terceiro, a constituicdo de sociedade de credores, a venda parcial dos
bens, a equalizacdo de encargos financeiros relativos a débitos de qualquer natureza, o

usufruto da empresa, a administracdo compartilhada, a emissdo de valores mobiliarios e a

® COELHO, Fabio Ulhoa. Comentarios a Lei de Faléncias e de Recuperagdo de Empresas. 7. ed. Sdo Paulo:
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constituicdo de sociedade de proposito especifico para adjudicar, em pagamento dos créditos,
0s ativos do devedor.

No entanto, por oObvio, o referido instituto ndo se aplica de maneira absoluta, pelo
contrario, além de observar 0s requisitos supramencionados, para Sser processada a
recuperacdo judicial deve ser analisada a sua viabilidade, ou seja, é necessario que se
verifique, no estudo do caso concreto, que a crise é superavel. Para ingressar na busca pela
preservacdo da empresa, € preciso que a reorganizacao dos negocios seja viavel, pela via do
equilibrio na preservacéo dos direitos dos devedores e credores.

Nesse sentido, assevera Fahio Ulhoa Coelho:

Nem toda empresa merece ou deve ser recuperada. A reorganizacdo de
atividades econdmicas é custosa. Alguém ha de pagar pela recuperacao, seja
na forma de investimentos no negécio em crise, seja na de perdas parciais ou
totais de crédito. Em Gltima analise, como os principais agentes econbémicos
acabam repassando aos seus respectivos precos e taxas de riscos associados a
recuperacdo judicial ou extrajudicial do devedor, o 6nus da reorganizacao
das empresas no Brasil recai na sociedade brasileira como um todo. O
crédito bancario e os produtos servi¢os oferecidos e consumidos ficam mais
caros porque parte dos juros e precos se destina a socializar os efeitos da
recuperacédo das empresas.*!

O empreséario ou sociedade empresaria submetida ao processo de recuperagdo tera sua
atividade sujeita as regras estabelecidas na legislacdo vigente e parte de seus créditos ficardo
sujeitos a pagamento na forma instituida pelo plano de recuperacéo.

De forma sintética, o processo de recuperacdo judicial pode ser dividido em trés fases
distintas, a saber: fases postulatdria, deliberativa e de execucdo. Na primeira, 0 empresario ou
sociedade empresaria apresenta o requerimento do beneficio. Inicia-se com a peticdo inicial
de recuperacdo judicial e se encerra com o despacho que determina o processamento do
pedido; secundariamente, apos a verificacao de crédito, ha discusséo e aprovacao de um plano
de reorganizagdo. Inicia-se com o despacho que determina o processamento da recuperagédo
judicial e termina com a decisdo concessiva do beneficio; por fim, a terceira fase compreende
a fiscalizacdo do cumprimento do plano aprovado. Inicia-se com a decisdo concessiva da

recuperacio judicial e se esgota com a sentenca de encerramento do processo. 2

11 COELHO, Fabio Ulhoa. A Cessdo Fiduciaria de Titulos de Credito ou Direitos Creditdrios e a Recuperagdo
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Ademais, ndo obstante o art. 49 determinar que todos os créditos até a data do pedido
de recuperacdo judicial se sujeitam aos efeitos da recuperacdo judicial, isto é, integram o

plano de recuperacdo, ha excecbes que excluem determinados credores dos seus efeitos.
2.2 Créditos excluidos do processo de recuperacao judicial

Como ja adiantado, a regra, expressa no art. 49, da LFR, estabelece a sujei¢do de todos
os créditos existentes na data do pedido de faléncia, ainda que vencidos, a recuperacéo
judicial. Porém, a LFR preserva alguns credores do processo recuperacional, mantendo-os,
nos limites da lei, com capacidade de continuar exercendo seus direitos contratuais e reais.

A referida exclusdo legal, também prevista no comentado art. 49, tem sua razéo de ser,
visto que se assim ndo fosse dificilmente alguém daria credito, ou mais crédito, a um devedor
em situacdo de crise econémico-financeira para depois receber seus haveres no regime de
recuperacéo judicial.*®

Nos termos do 83°, do art. 49, da LFR, em se tratando de credor titular da posic¢ao de
proprietario fiduciario de bens mdveis ou imdveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou
promitente vendedor de imovel cujos respectivos contratos contenham clausula de
irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporacGes imobiliarias, ou de
proprietario em contrato de venda com reserva de dominio, seus créditos ndo se submeterao
aos efeitos da recuperacado judicial e prevalecerdo os direitos de propriedade sobre a coisa e as
condicBes contratuais, observada a legislacdo respectiva. Acrescenta-se a este rol os créditos
tributérios, de acordo com o art. 57 e art. 6°, §7°, da LFR.

Nesse contexto, surge o debate quanto a sujeicdo ao plano de recuperacéo judicial dos
créditos oriundos de cessdo fiduciaria de direitos creditorios oferecidos em garantia para
obtencdo de empréstimos bancarios. Trata-se da chamada trava bancéria, figura utilizada em
larga escala por institui¢des financeiras.

Como vimos, um banco, pode condicionar a liberacdo de um empréstimo a
apresentacdo de garantias por parte da empresa; €, com base no art. 66-B, 88 3° e 4°, da Lei n°
4.728/1965, tal garantia podera ser representada por recebiveis da empresa perante terceiros,
assim, restara ajustada a chamada cessao fiduciaria de direitos creditérios em garantia.

Na prética, os empresarios ou sociedades empresarias submetidos ao processo
recuperacional tentam incluir o pagamento dos mutuos bancérios contratados, classificados

como cessao fiduciaria de direitos creditorios, no plano de recuperacéo judicial, ao passo que

13 GOUVEA, Jodo Bosco Cascardo de. Recuperacio e faléncia: Lei n°. 11.101/2005: comentarios artigo por
artigo. Rio de Janeiro: Forense, 2009. p. 139.



as institui¢des financeiras procuram ficar de fora do rol de credores com créditos suspensos
nos processos de recuperacao judicial.

Diante deste cenario, surgiram decisdes defendendo a tese de que o crédito garantido
por cessao fiduciaria de direitos creditorios estaria sujeito aos efeitos da recuperacdo judicial
em virtude de o legislador ndo ter incluido expressamente essa modalidade no rol das
excecOes dispostas na Lei, embora o aludido dispositivo legal prever que o proprietario
fiduciario de bens mdveis ndo se submete aos efeitos da recuperacdo judicial. De outro lado,
surgiram também julgados dispondo que a manutencdo da cessdo fiduciaria de direitos
creditorios, nestas ocasides, seria incompativel com o principio constitucional da preservacéao
da empresa, além de prejudicar o pagamento aos demais credores, sujeitos a recuperacdo

judicial.

3. ANALISE JURISPRUDENCIAL SOBRE O TEMA

3.1 Delimitando a Controvérsia

Verifica-se que o nucleo da divergéncia que assola os tribunais patrios circunda na
interpretacdo do art. 49, 83°, da LFR, que versa sobre os créditos excluidos dos efeitos da
recuperacao judicial.

A controvérsia se acirra entre os que defendem que o0s recebiveis cedidos
fiduciariamente ndo se sujeitam aos efeitos do processo recuperacional e os que advogam na
linha oposta, ou seja, que devem prevalecer os direitos de propriedade conferidos sobre os
direitos creditorios e as condi¢des estabelecidas nos contratos de mituo bancéario garantidos
pelos recebiveis em questao.

Por oportuno, cumpre observar que 0s que inserem 0s recebiveis no plano de
recuperacdo, argumentam que a referida operacéo trata de penhor de crédito, inserido no 85°,
do art. 49, da LFR; ao passo que a corrente contréria trata a matéria como hipotese de

alienacdo fiduciaria em garantia, abrigada no §3°, do art. 49, da LFR.

3.2 Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro: A Consolidacédo da Tese

favoravel ao Empresario

O Tribunal de Justi¢a do Estado do Rio de Janeiro — TJERJ reforga a complexidade do

tema, posto que a divergéncia pairou durante anos por suas camaras e julgadores, nédo
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assumindo qualquer indicativo de unanimidade. Porém, em recente pesquisa jurisprudencial®,
o Tribunal parece ter adotado a posi¢do pela qual a trava bancaria ndo se enquadraria no
taxativo legal dos créditos excluidos do processo recuperacional, valendo-se, para tanto, do
principio da preservacdo da empresa.

Nesse sentido, com a devida vénia, vale transcrever o voto vencedor do
Desembargador Elton Leme, no bojo do Agravo de Instrumento n°. 0042820-
20.2009.8.19.0000, na decima sétima camara civel, que serve como norte para a maioria das

decisoes do referido Tribunal sobre o tema, in verbis:

A Lei n® 11.101/2005, que regula a recuperagdo judicial, extrajudicial, a
faléncia do empresario e da sociedade empreséaria, estabelece em seu artigo
49 que, excetuadas as hipoteses elencadas nos 88 3° e 4°, estdo sujeitos a
recuperacao judicial todos os créditos existentes na data do pedido, ainda
gue ndo vencidos, aos quais serdo asseguradas todas as condigdes
originalmente contratadas ou definidas por lei, inclusive no que diz respeito
aos encargos, salvo se de modo diverso ficar estabelecido no plano de
recuperacao judicial.

A referida lei tem como finalidade principal recompor a saude financeira do
empresario ou sociedade, resguardando a continuidade de suas atividades,
como_preconizam os _principios da preservacdo e da funcdo social da

empresa.

Sobre o tema, Sergio Campinho, in “Faléncia e Recuperagdo de Empresa”,
3% edicdo revista e atualizada conforme a Lei n° 11.382/2006, Ed. Renovar,
Rio de Janeiro — S80 Paulo — Recife, 2008. p. 10, esclarece que “A
recuperacdo judicial, segundo perfil que Ihe reservou o ordenamento,
apresenta-se como um somatério de providéncias de ordem econdmico-
financeiras, econdmico-produtivas, organizacionais e juridicas, por meio das
quais a capacidade produtiva de uma empresa possa, da melhor forma, ser
reestruturada e aproveitada, alcangando uma rentabilidade auto-sustentavel,
superando, com isso, a situagdo de crise econdmico-financeira em que se
encontra seu titular - o empresario -, permitindo a manutencdo da fonte
produtora, do emprego e a composi¢do dos interesses dos credores (cf. art.
47).”

Por tal razdo, somente de forma excepcional, determinados credores,
especificados na legislacdo, estardo fora da incidéncia dos efeitos da
recuperacao judicial.

Nesse sentido, o artigo 49, 8 3°, da Lei n° 11.101/2005, elenca os titulares de
créditos que escapam aos efeitos da recuperacéo judicial, a saber:

“Art.49. Estdo sujeitos a recuperacdo judicial todos os créditos existentes na
data do pedido, ainda que ndo vencidos.

(.)

14 Foram analisados acérddos até o periodo de outubro de 2013.
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§ 3°. Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario fiduciario
de bens moveis ou imoveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou
promitente vendedor de imovel cujos respectivos contratos contenham
clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em
incorporacdes imobiliarias, ou de proprietario em contrato de venda
com reserva de dominio, seu crédito ndo se submetera aos efeitos da
recuperacdo judicial e prevalecerdo os direitos de propriedade sobre a
coisa e as condicbes contratuais, observada a legislacdo respectiva, nao
se permitindo, contudo, durante o prazo de suspensao a que se refere o 84°.
do art. 6°. desta Lei, a venda ou retirada do estabelecimento do devedor dos
bens de capital essenciais a sua atividade empresarial.”

Observa-se que o legislador, no dispositivo em questdo, excluiu dos
efeitos da recuperacdo judicial o credor titular da posicdo de
proprietario fiduciario de bens moveis e imoveis.

O banco agravante alega ser este tipo de credor a que se refere a norma
transcrita almejando néo se sujeitar aos efeitos da recuperacéo judicial.

Contudo, ndo é possivel inclui-lo na excec¢do descrita.

Isso porque, no contrato de “Abertura de Crédito em Conta-Corrente —
Recebiveis Cartdo a Realizar” (fls. 81-91), firmado entre as partes, o banco
agravante figurou como credor dos direitos de crédito da agravada
provenientes do pagamento das faturas devidas pela Companhia Brasileira
de Meios de Pagamentos, ou seja, resultantes das vendas por cartdo de
crédito. Por certo, a propriedade fiduciaria de bem mével a que alude a
Lei de Recuperacdo Judicial ndo equivale a cessdo fiducidria de
recebiveis objeto da garantia prestada pelo devedor no contrato.
Seguindo essa linha de raciocinio, na andlise da excecdo contida no § 3°
do art. 49 da Lei de Recuperacdo Judicial, deve-se considerar que a
propriedade fiducidria de bens mdveis ali tratada é somente aquela
conceituada pelo art. 1.361 do Codigo Civil, de coisa mével infungivel, e
nao a das leis especiais, como a Lei n°® 4.728/65 e o Decreto-lei n°® 911/69,
que disciplinam a propriedade fiduciaria sobre coisas moéveis fungiveis e
infungiveis quando o credor fiduciario for instituicdo financeira, ou
ainda a da Lei n° 9.514/97, que requla a propriedade fiduciaria sobre
bens imoveis, quando os protagonistas forem ou ndo instituicdes
financeiras. Isso porgue, sequndo as regras de hermenéutica juridica, as
normas gue imprimem excecdo a regra geral devem ser interpretadas
restritivamente.

Sobre o tema e sob a coordenagdo do Ministro Cezar Peluso, a obra “Cdédigo
Civil comentado: doutrina e jurisprudéncia: Lei n° 10.406, de 10.01.2002”,
2% edicdo, Ed. Manole, Barueri - SP, 2008, p. 1364, traz a seguinte licdo a
respeito do tratamento conferido pelo Cadigo Civil e pelas leis extravagantes
ao instituto da propriedade fiduciaria: “Pode-se afirmar a atual coexisténcia
de triplo regime juridico da propriedade fiduciaria: o Cédigo Civil disciplina
a propriedade fiduciaria sobre coisas méveis infungiveis, quando o credor
nédo for instituicdo financeira; o art. 66-B da Lei n. 4.728/65, acrescentado
pela Lei n.10.931/2004, e o Decreto-lei n. 911/69 disciplinam a propriedade
fiduciaria sobre coisas moveis fungiveis e infungiveis quando o credor
fiduciario for instituicdo financeira; a Lei n. 9.514/97, também maodificada
pela Lei n. 10.931/2004, disciplina a propriedade fiduciaria sobre bens
imoéveis, quando os protagonistas forem ou ndo instituigdes financeiras (...)”.
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Assim, para a aplicacdo da legislacdo especial, Lei n° 4.728/1965, que
disciplina a propriedade fiduciaria sobre coisas mdveis fungiveis e
infungiveis quando o credor fiduciario for instituicdo financeira,
imperioso constar ressalva expressa na norma, 0 que ndo ocorre na Lei
de Recuperacéo Judicial.

Significa dizer que o banco agravante ndo é o proprietario fiduciario
mencionado na excegéo do artigo 49, § 3°, da Lei n° 11.101/2005.

Entende-se na verdade que o pactuado configura verdadeiro penhor de
crédito, haja vista que a titularidade dos direitos creditdrios sobre as
receitas derivadas de cartdes de crédito ndo sai da esfera patrimonial da
agravada, permanecendo temporariamente como garantia da divida e
comprometendo apenas receitas no limite do débito, sem esgotar a
totalidade dessas receitas, que retornam ao credor originario com a
quitacdo da obrigacgao.

Trata-se de operacio conhecida como “trava bancaria”, tendo como
garantia recebiveis futuros que, na prética, ficam retidos pelo banco, em
conta vinculada, a fim de quitar o empréstimo originador da operacao.

Da doutrina de Melhim Nanem Chalhub, in “Negodcio Fiduciario”, 4* edigao
revista e atualizada, Ed. Renovar, Rio de Janeiro, 2009, paginas 360-361,
extrai-se a clara distincdo entre penhor e cessdo fiduciaria, pertinente ao
tema debatido neste feito: “Em atencdo as distintas conformacdes
patrimoniais da cessdo fiducidria e do penhor, a lei da tratamento
diferenciado aos efeitos de cada uma dessas espécies de garantia. Com
efeito, no penhor o devedor empenha o crédito e 0 conserva em Seu
patrimbnio, mas na cessdo fiducidria transmite o direito creditorio ao
cessionario-fiduciario, demitindo-se da titularidade do direito cedido (Lei n°
9.514/97, art. 18). Dados esses distintos efeitos patrimoniais, na hipétese de
recuperacdo de empresa, se se tratar de créditos empenhados, o produto da
sua _cobranca sera depositado e mantido em conta vinculada (art. 49, §5°),
mas se se tratar de créditos cedidos fiduciariamente, seu produto serd
apropriado pelo cessionario-fiduciario, até o limite de seu crédito (art.

49,83°).”

Diante de tais consideracdes, conclui-se gue o crédito da agravante
possui_natureza pignoraticia e insere-se na hipdtese prevista no § 5°,
artigo 49, da Lei n° 11.101/200, sujeito, portanto, aos efeitos da
recuperacéao judicial.

Importa ressaltar que o posicionamento aqui adotado compatibiliza-se
com o sistema da Lei de Recuperagdo Judicial instituido
prioritariamente para viabilizar a superagdo da crise econdmico-
financeira das empresas que se encontrem em tais situagoes.

Na hipdtese dos autos, inequivocamente, a preservacdo do capital de giro da
sociedade limitada deve ser assegurado, a fim de garantir a continuidade da
atividade econdmica da empresa afigurando-se medida imprescindivel a sua
recuperacao.

Assim sendo, as medidas determinadas pelo juizo a quo permitem a
continuacdo das atividades da empresa e viabilizam o plano de recuperagédo
judicial que se pretende, pelo que devem ser mantidas.
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Por fim, tendo em conta que o crédito da agravante inclui-se no concurso de
credores, conforme a regra geral da recuperacdo judicial, nada ha para ser
reformado. (Grifo nosso)

Portanto, para a maioria dos julgadores do TJERJ a cessdo fiduciaria de direitos
creditérios em garantia de matuo bancario ndo se enquadra na excecdo legal do 83°, do art.
49, da LFR, razdo pela qual se permite o levantamento dos valores dados em garantia para
que 0 empresario possa pagar outros credores e obrigacdes. Note, o banco perde a sua
garantia, passando a figurar como credor pignoraticio.

Afastou-se, aqui, a disciplina da alienacdo fiduciaria e avocou-se a do penhor de
crédito. Argumenta-se que a cessdo de direitos creditorios é penhor de crédito posto que a
garantia fica com o credor, sendo que na alienacao fiduciaria € o devedor que fica na guarda
da garantia.

No mesmo sentido, € o posicionamento do Desembargador Alexandre Freitas Camara:

Direito empresarial. Recuperagcdo judicial de empresa. Credor que se
apresenta como proprietario fiduciario, mas, na verdade, é credor
pignoraticio. Sujeicdo dos créditos garantidos por penhor ao processo de
recuperacdo. Legitimidade da decisdo judicial que autoriza o levantamento
de metade dos recebiveis, liberando tais verbas do mecanismo conhecido
como "trava bancéria”. Aplicacdo dos principios da preservacdo da empresa
e da funcdo social do contrato. Recurso a que se nega provimento. (0014987-
27.2009.8.19.0000 (2009.002.01890) - AGRAVO DE
INSTRUMENTODES. ALEXANDRE CAMARA - Julgamento: 18/02/2009
- SEGUNDA CAMARA CIVEL).

Na doutrina, Sergio Campinho defende a tese esposada na jurisprudéncia dominante
do TJERJ, apelando ao carater excepcional do 83°, do art. 49, da LFR, inserindo a cessdo
fiduciaria de direitos creditorios no curso dos créditos em geral, argumentando, para tanto,
que o 83° se refere ao credor titular da posi¢do de proprietéario fiduciario de bens moveis ou
imoveis; e, apesar de os titulos de crédito, em género, poderem ser enquadrados na categoria
dos bens moveis, o certo € que o legislador, que ndo se vale de palavras vés, contemplou a
posicdo de proprietario, que traduz, portanto, a existéncia de um direito real sobre a coisa®®.

“Ora, na cessao fiduciaria de direitos creditorios, a posicdo do credor € a de titular de um

15 CAMPINHO, Sergio. Faléncia e Recuperacdo de Empresa: O Novo Regime da Insolvéncia Empresarial. 5. ed.
rev. e atual. Rio de Janeiro, RJ: Renovar, 2010. p. 150.
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direito pessoal e ndo real. Assim, como a regra do § 3° é de excecdo, deve ser interpretada de
forma restrita”.®
Outrossim, cumpre registrar que segue a mesma linha de entendimento os Tribunais de

Justica do Estado do Espirito Santo’’ e do Mato Grosso*é.

3.3 Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo: A Consolidagdo da Tese

favoravel as Instituicdes Financeiras

O Tribunal de Justica do Estado de Sdo Paulo — TJSP, ao contrario da tendéncia
demostrada no TJERJ, demonstra simpatia a tese defendida pelos bancos, no sentido de vedar
a liberacdo da trava bancaria, isto é, exclui as instituicdes financeiras dos efeitos do processo
recuperacional.

Comprovando a posi¢do assumida pelo referido Tribunal, foi editada a sumula 62,
TJSP, dispondo que:

Na recuperacéo judicial, é inadmissivel a liberacdo de travas bancarias com
penhor de recebiveis e, em consequéncia, o valor recebido em pagamento
das garantias deve permanecer em conta vinculada durante o periodo de
suspensao previsto no § 4° do art. 6° da referida lei.

Para o Tribunal paulista, a cessdo fiduciaria de direitos creditérios se insere na
excecdo taxada no 8§3°, do art. 49, da LRF, tratando-se, portanto, de crédito extraconcursal,
excluido do plano de recuperagéo.

S30 inimeros os julgados®® que reconhecem a exclusdo dos créditos garantidos por
contrato de cessdo de crédito - trava bancaria — do processo de recuperacdo judicial, com
amparo no art. 49 83° da Lei 11.101/05, porém, com a observancia de um detalhe: a
necessidade de registro no registro plblico. E o que orienta a simula n°. 60, do TJSP, in

verbis:

18 1hid.

17 BRASIL. TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO. Agravo de instrumento n°.
030089000993. Relator Desembargador Fabio Cleim de Oliveira. Publicado em 03.11.20009.

18 BRASIL. TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DO MATO GROSSO. Agravo de instrumento n°.
58963/2010. Relator Desembargador Orlando de Almeida Perri. Publicado em 19.10.2010.

19 v.g., Al 0275617-02.2011, rel. Roberto Mac Cracken, j. 03/07/2012; Al 0089698-37.2011, rel. Ricardo
Negrdo, j. 24/01/2012; Al 0015171-80.2012, rel. Francisco Loureiro, j. 31/07/2012; Al 0294738-16.2011, rel.
Pereira Calgas, j. 03/07/2012
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A propriedade fiduciaria constitui-se com o registro do instrumento no
registro de titulos e documentos do domicilio do devedor.

Nesse sentido, pedimos vénia para transcrever o voto do Desembargador Ricardo
Negréo, nos autos do Al n°. 0089698-37.2011, j. 24/01/2012, que abrange uma pequena
compilagdo jurisprudencial, sintetizando com brilhantismo a posi¢do assumida pelo E.

Tribunal de Justica paulista:

“O recurso ndo merece provimento.

O disposto no artigo 49, § 3° da Lei n® 11.101/2005 deve ser aplicado em
conjunto com o disposto no artigo 1.361, § 1°, do Cddigo Civil, isto é, a
cessdo fiduciaria de direitos de créditos que possuem a natureza juridica
de bens moveis (art. 83, Ill, Cddigo Civil), disso decorrendo, a
constituicdo da garantia real, o indispensavel registro do contrato.

Se os efeitos na recuperagdo judicial impdem sujeicdo do credor cambiério
as regras especificas aqui por ele desprezadas porque irradiados sobre a
universalidade constituida pelos credores sujeitos ao regime especial, ndo ha
como entender que o Direito Cambial foi violado, mas, sim, ao contrério,
respeitado em sua integralidade.

Né&o pode a agravante, na busca pela satisfacdo de seu crédito, ignorar alguns
requisitos indispensaveis a liquidacdo e extin¢do da obrigacdo porque nao
desconhece o regime especial a que se submete o devedor. Nisto reside o
atendimento pleno as regras do Direito Cambial e do Titulo Il do livro
“Fatos Juridicos” de nosso ordenamento civil.

Em sentido oposto ao raciocinio introduzido nas razdes recursais, leia-se 0
Agravo de Instrumento de n. 0260333-85.2010.8.26.0000, de relatoria do
Desembargador Boris Kauffmann, julgado em 19 de outubro de 2010:

[]

Recuperacao judicial. Crédito representado por cédula de crédito bancario
garantida por cessao fiduciaria dos direitos de crédito de titulos entregues
para cobranca. Pretensdo do credor de afastar seu crédito dos efeitos da
recuperacdo judicial. Auséncia de registro da garantia. Ineficacia da
alienacdo perante os demais credores. Crédito que, dessa forma, sujeita-se
aos efeitos da medida pretendida pela devedora. Recurso conhecido, mas
desprovido.

N&o h& como se afastar, portanto, da afirmacéo no sentido de que a validade
e eficacia da Cédula de Crédito Bancério independe de registro, mas as
garantias reais por ela constituidas ficam sujeitas, para valer contra terceiros,
ao registro exigido pelo § 1° do art. 1.361 do Cddigo Civil. E o que
estabelece o art. 42 da Lei n°® 10.931/2004.

Neste sentido confira-se:

Recuperacéo judicial - Despacho judicial que deferiu o desbloqueio de bens
por parte do agravante, liberando-os para a agravada e recuperanda
Inadmissibilidade - Cédula de crédito bancario _com contrato de
constituicdo de alienacdo fiducidria em garantia (cessdo fiduciaria de
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direitos de crédito) - Os direitos de crédito sdo bens méveis para os efeitos
legais (art. 83, 11l , do CC) e se incluem no 8§ 3°do art. 49 da Lei
11.101/2005 - Propriedade fiduciaria constituida com o registro do contrato
- Aplicacdo do disposto no art. 49, 88 3° e 5°, da Lei 11.101/2005 - Recurso
interposto tempestivamente, ou seja, dentro do prazo legal, contado a partir
do dia em que o agravante teve efetivamente vista dos autos - Agravo de
instrumento conhecido e provido. (Al 994.08.020330-8, julg. 19/11/2009,
v.u., rel. Romeu Ricupero)

Agravo de instrumento - Recuperacdo judicial Necessidade de registro do
contrato para efetivacdo da garantia real. Ndo tendo sido registrado o
contrato no Registro de Titulos e Documentos, ndo podem as cédulas de
crédito _bancario serem havidas como propriedade fiduciaria perante os
demais credores da recuperanda. Agravo desprovido. (Al 994.08.048233-0,
julg. 30/06/2009, v.u., rel José Roberto Lino Machado)

Agravo de instrumento. Recuperacéo judicial. Decisdo que classificou como
guirografario e sujeito aos efeitos da recuperacdo judicial crédito
decorrente de contrato com garantia de cessao fiduciaria ndo inscrito no
Registro de Titulos e Documentos e determinou a devolucdo dos valores
indevidamente retidos pelo banco-credor. Cédula de crédito bancario com
contrato de constituicdo de alienacdo fiduciaria em garantia (cessao
fiduciaria de direitos de crédito representado por duplicatas). Direitos de
crédito (recebiveis) tem a natureza legal de bens méveis (art. 83, 111, CC) e
se_incluem no 8 3° do art. 49, da Lei n° 11.101/2005. Propriedade
fiduciaria que se constitui_mediante o registro do titulo no Registro de
Titulos e Documentos. Inteligéncia do art. 1.361, 8§ 1° do Cddigo Civil.
Contrato inscrito no Registro Publico apds o requerimento da recuperacio
judicial ndo constitui a cessdo fiduciaria e equivale a auséncia do registro
gue implica inexisténcia da propriedade fiduciaria. Créditos sujeitos aos
efeitos da recuperacdo, por ndo se enquadrarem no art. 49, 8 3° devem ser
classificados como guirograférios. Determinacéo de devolugdo dos valores
indevidamente retidos pelo banco credor apés a data do pedido de
recuperacdo judicial mantida. Agravo improvido. (TJSP Al n° 0408832-
11.2010.8.26.0000, Des. Pereira Calcas, Camara Reservada a Faléncia e
Recuperagdo, julgado em 12/04/2011) (o grifo ndo consta do original).

Agravo de Instrumento - Recuperacdo Judicial Impugnacao de crédito. Nao
tendo sido registrada a alienacdo fiducidria em garantia antes de
distribuido o pedido de recuperacdo judicial, ndo pode ser arguida em
detrimento dos demais credores e da recuperanda. Agravo desprovido.
(TJSP Al n° 0037840- 35.2009.8.26.0000, Des. Lino Machado, Camara

Reservada a Faléncia e Recuperacio, julgado em 30/06/2009)” %°

Neste diapasdo, o Tribunal paulista firmou-se adepto a tese das instituicGes

financeiras, consolidando o entendimento de que a alienagéo fiduciaria esta fora dos efeitos da

recuperacao judicial, por via do permissivo legal do 83°, do art. 40, da LRF, desde que haja o

competente registro.

20 BRASIL. TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO. Agravo de instrumento n°. 0089698-
37.11. Relator Desembargador Ricardo Negrdo. Publicado em 24.01.2012.
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Outrossim, cumpre registrar que o Tribunal de Justica do Estado do Parand adota
posicdo idéntica.?!

3.4 A Posicao do Superior Tribunal de Justica

Recentemente o Superior Tribunal de Justica, buscando resolver o dissidio
jurisprudencial, se manifestou pela primeira vez sobre o tema ao julgar o Recurso Especial n°
1.263.500-ES, publicado em 5 de fevereiro de 2013, noticiado pelo informativo n°. 514. No
julgado em comento, a Quarta Turma, em decisdo unanime, entendeu que os créditos
garantidos por cessdo fiducidria ndo se submetem aos efeitos da Recuperacdo Judicial,
justamente em virtude da regra do §3°, do art. 49, da Lei 11.101/2005.

Verificou-se no julgado que se as garantias conferidas aos credores forem
gradativamente mitigadas por decisdes proferidas pelo juizo da recuperacdo, a prépria
sociedade em recuperacdo podera sofrer consequéncias mais duras, como ndo conseguir mais
crédito no mercado, sendo, portanto, absolutamente justificavel o tratamento conferido aos
cessionarios fiduciarios no ambito do processo recuperacional.

Ademais, assevera que, certamente, a disciplina legal do instituto da alienacdo
fiduciaria em garantia foi considerada pelo credor quando da contratacdo do financiamento,
ou seja, as bases econdmicas do negocio juridico teriam sido outras se diversa fosse a
garantia, o que ndo pode ser desconsiderado sob pena de ofensa ao principio da boa-fé
objetiva.

Se, por um lado, a disciplina legal da cessao fiduciaria de direitos creditdérios coloca o0s
bancos em situacdo extremamente privilegiada em relacdo aos demais credores, até mesmo
aos titulares de garantia real (cujo bem pode ser considerado indispensavel a atividade
empresarial), e dificulta a recuperagdo da empresa, por outro, ndo se pode desconsiderar que a
forte expectativa de retorno do capital decorrente deste tipo de garantia permite a concessao
de financiamentos com menor taxa de risco e, portanto, induz a diminuicdo do spread
bancéario, o que beneficia a atividade empresarial e o sistema financeiro nacional como um

todo.?2

2L 5, 977932-4 Relator: Carlos Mansur Arida Processo: 977932-4 Acérddo: 30498 Fonte: DJ: 1172 Data
blicacdo: 28/08/2013 Orgao Julgador: 182 Camara Civel Data Julgamento: 26/06/2013

22 BRASIL. SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. Recurso Especial n°. 1.263.500-ES, Rel. Min. Maria Isabel
Gallotti, julgado em 5/2/2013.
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Em sede doutrinéria, ja defendiam tal posicionamento os professores Fabio Ulhoa
Coelho?®, Melhim Namen Chalhub e Marcio Calil de Assumpgédo?.

Por fim, ap0s a pioneira decisdo datada de fevereiro de 2013, outros acordaos surgiram
no mesmo sentido, qual seja, de que o crédito garantido por cessdo fiduciaria ndo se submete
ao processo de recuperacédo judicial, uma vez que possui a mesma natureza de propriedade
fiduciaria, podendo o credor valer-se da chamada trava bancaria.

N&o obstante a posicdo do STJ, ainda é possivel verificar decisdes favoraveis as
sociedades empresarias, no ambito de alguns Tribunais estaduais, como, por exemplo, € 0

caso do Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro.

Consideracoes Finais

Sem pretensdo de esgotar o tema, buscou-se apresentar um panorama da celeuma
jurisprudencial que envolve o contrato acessorio de cessdo fiduciaria de direitos creditorios
em garantia de contrato de mutuo bancério, abordando, por importante, as posicdes
antagbnicas que se consolidaram no ambito dos Tribunais de Justica para, finalmente, revelar
0 recente posicionamento do Superior Tribunal de Justica sobre o tema, observando, no
entanto, que ainda é de facil localizacdo julgados conflitantes, mesmo apds o posicionamento
do referido Tribunal Superior.

A possibilidade de oferecer recebiveis em garantia fiduciaria é tema recente no
ordenamento juridico positivo brasileiro, motivo pelo qual se justifica tamanha polémica
jurisprudencial, bem como a escassez de doutrinadores tratando sobre seus desdobramentos.

Alias, nota-se, fortemente, um viés pratico, de natureza econdmica, na discussao, isto
é, de um lado as instituicdes financeiras, buscando manter a sua garantia e escapar do regime
concursal da recuperacdo judicial; de outro, as sociedades empresérias, tentando incluir os
direitos creditorios cedidos em garantia fiduciaria no plano de recuperacéo judicial, a fim de
reduzir suas dividas e reestruturar de forma mais célere seu empreendimento. Neste cenario,
milhares de recursos e questionamentos, ora das instituicGes financeiras, ora das sociedades

empresarias, chegaram aos Tribunais de todo pais, alcangando, por fim, o STJ em 2013.

23 COELHO, Fabio Ulhoa. Comentéarios a Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas. 7. ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2010. p. 127-128. p. 150.

2 CHALHUB, Melhim Namen; ASSUMPCAO, Marcio Calil. Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditorios:
aspectos da sua natureza juridica e seu tratamento no concurso de credores. RTDC — Revista Trimestral de
Direito Civil. N°. 38, p. 81-110, abr./jun. 2009.

% BRASIL. SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. EDcl no REsp 1369958, Relator(a)Ministro SIDNEI
BENET]I, Data da Publicacéo 23/10/2013.
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Provocado, o STJ se demonstrou favoravel a tese mais benéfica as instituicGes
financeiras, isto é, vem sendo decidido, no &mbito deste Tribunal, que a cessdo fiduciéria de
direitos creditorios se insere na excec¢do do §3°, do art. 49, da LFR, o que equivale dizer que
tais créditos ndo integram o plano de recuperacdo, devendo ser pagos na forma contratada. O
referido posicionamento, como vimos, j& era admitido, de forma unanime, no Tribunal de
Justica do Estado de S&o Paulo e no Estado do Parana.

Assim, aguarda-se os proximos desdobramentos da questdo, visto que, repisa-se, a

matéria continua controvertida, apesar de ja sinalizada sua solucao.
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