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SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

RECURSO ESPECIAL N°1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

RELATORA : MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI
RECORRENTE  : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

RAFAEL DE OLIVEIRA GUIMARAES - PR035979
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ E OUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO E OUTRO(S) - RJ197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS
HOSPITALARES LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E
OUTRO(S) - MS012353A

EMENTA

DIREITO CIVIL E COMERCIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. CESSAO FIDUCIARIA DE
DIREITO DE CREDITO. REGISTRO EM CARTORIO DE TiTULOS E DOCUMENTOS.
DESNECESSIDADE DE REGISTRO PARA A CONSTITUICAO DA GARANTIA.
CREDOR NAO SUJEITO A RECUPERAQAO JUDICIAL. IMPOSSIBILIDADE.

1. A cesséo fiduciaria de titulo de crédito, nos termos da disciplina especifica da Lei
4.728/95, com a redacdo dada pela Lei 10.931/2004, ndo depende de registro em
cartério de titulos e documentos para ser constituida, ndo se Ihe aplicando a regra do
art. 81° do art. 1.361 do Caddigo Civil, regente da cessdo fiducidria de coisa movel
infungivel.

2. O registro da cessao fiduciaria do titulo de crédito pode ser necessario para
salvaguardar eventual direito de terceiro a quem o titulo de crédito seja oponivel, a
saber, o devedor do titulo de crédito cedido pela recuperanda. Nao h& repercussao na
esfera de direitos dos demais credores, donde a irrelevancia da existéncia do registro
para 0 processo de recuperacao.

3. De acordo com a pacifica jurisprudéncia do STJ, por forca do art. 49, 83° da Lei
11.101/2005, ndo se submetem a recuperacdo judicial os créditos garantidos por
cessao fiduciaria. Precedentes.

4. Impossibilidade "de se impor restricbes a propriedade fiduciéria de crédito, por ndo se
tratar de bem de capital, segundo entendimento desta Corte Superior.” (Agint no REsp.
1.475.258-MS, rel Ministro Paulo de Tarso Sanseverino, DJe 20.2.2017).

5. Recurso especial conhecido e provido.

ACORDAO

Prosseguindo o julgamento, ap0s o voto-vista do Sr. Ministro Luis Felipe
Saloméo na questdo remanescente, no sentido de dar parcial provimento ao recurso
especial, a Segunda Segunda Secao, por maioria, quanto ao mérito, conheceu e deu
provimento ao recurso especial, nos termos do voto da Sra. Ministra Relatora. Vencidos
0s Srs. Ministros Moura Ribeiro e Luis Felipe Salomao quanto ao mérito.
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Os Srs. Ministros Antonio Carlos Ferreira, Ricardo Villas Bbas Cueva,
Marco Buzzi, Marco Aurélio Bellizze, Nancy Andrighi e Raul Aradjo votaram com a Sra.
Ministra Relatora.

Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.

Brasilia/DF, 30 de novembro de 2021(Data do Julgamento)

MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI
Relatora
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RECURSO ESPECIAL N°1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

RELATORIO

MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI: Cuida-se de recurso especial
interposto visando a reforma de acérdéo unanime, proferido pelo Tribunal de Justica do
Estado de Mato Grosso do Sul, que exibe a seguinte ementa (fl. 362):

ACAO DE RECUPERACAO JUDICIAL — TRAVA BANCARIA —
SUSPENSAO MANTIDA — CREDITOS SUJEITOS A RECUPERACAO
JUDICIAL — EXCECAO — CREDOR TITULAR DA POSICAO DE
PROPRIETARIO FIDUCIARIO DE BENS MOVEIS — AUSENCIA DE
REGISTRO NO CARTORIO DE REGISTRO DE TITULO E
DOCUMENTOS — EXCLUSAO DO CONCURSO DE CREDORES —
IMPOSSIBILIDADE — MANUTENCAO DA TRAVA - GRAVE
PREJUIZO A RECUPERANDA - COMPROMETERIA CREDITO
DISPONIVEL EM CONTA CORRENTE — RECURSO CONHECIDO E
DESPROVIDO.

1. A Lei Federal n° 11.101/05 (que regula a recuperacdo judicial, a
extrajudicial e a faléncia do empresério e da sociedade empresaria)
dispde no artigo 49, caput, que estdo sujeitos a recuperacgao
judicial todos os créditos existentes na data do pedido, ainda que
ndo vencidos. O § 3° do referido dispositivo legal traz excecado a
sujeicdo dos créditos a recuperacdo judicial, prevalecendo os
direitos de propriedade sobre a coisa e as condi¢des contratuais,
dentre ela o credor titular da posicdo de proprietario fiduciario de
bens moveis.

2. Na hip6tese versada, além dos fundamentos assentados em
primeiro grau para a suspensao das travas bancarias, verifico a
impossibilidade de classificar o crédito do agravante como
extraconcursal, como pretende fazer crer, porguanto, conforme
alegam as agravadas, nao houve o registro das Cédulas de Crédito
Bancario no Cartério de Registro de Titulos e Documentos, 0s
guais ndo apresentam qualquer carimbo ou outra informacéo
acerca do aludido registro.

3. Ante a auséncia de registro na espécie, as garantias sao
ineficazes perante os demais credores, de forma que ndo pode o
agravante receber seu crédito fora da recuperacgédo judicial, razdo
pela qual deve ser mantida a decisdo interlocutéria de suspenséao
da trava bancaria que recai sobre os contratos firmados com o
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agravante.

4. A manutencdo da trava bancéria pretendida pelo agravante
causaria grave prejuizo as agravadas, pois retiraria a
disponibilidade do crédito existente em conta corrente, que na
hip6tese importa em valor mensal vultoso (média de R$
4.000.000,00), o que sem sombra de davida poderia inviabilizar a
recuperacao judicial pretendida.

Os embargos de declaracdo opostos pelo Banco Itad Unibanco S.A.
foram rejeitados as fls. 393/396.

No especial, alicercado nas alineas "a" e "c" do inciso Il do art. 105 da
Constituicdo Federal, a instituicdo financeira argui a violacdo dos arts. 83, inciso Ill, e
1.367 do Codigo Civil, 66-B, § 3°, da Lei 4.728/1965, 26, 27, 28, § 1°, inciso V, e 42 da
Lei 10.931/2004, 129, § 9°, da Lei 6.015/1973, 6°, § 4°, 47 e 49, § 3°, da Lei 11.101/2005,
535 do Cddigo de Processo Civil de 1973, e 2° 88 1° e 2° da LINDB, além de
divergéncia com julgados desta Corte e de outros tribunais.

Repisando as mesmas teses dos embargos de declaracdo, a cujo
julgamento inquina negativa de prestacdo jurisdicional, sustenta a possibilidade da
incidéncia da garantia mediante cessao fiduciaria sobre direitos creditérios, que
equivalem a coisa movel.

Aduz que é dispensavel o registro em cartério de titulos e documentos,
pratica que nao é obrigatdria para a cédula de crédito bancario, cuja falta ndo sujeita o
crédito a recuperacao judicial porque exerce a unica funcdo de preservar direitos de
terceiros, qualidade que ndo se estende aos demais credores da empresa recuperanda.

Afirma que € aplicavel a "trava bancaria", instituto que néo € incompativel
com a recuperacao judicial, e nem pode ser por ela desconstituido ao argumento de
necessidade da pessoa juridica para o esforco de soerguimento ou para atendimento do
principio da preservacéo da empresa (REsp 1.279.525/PA), diante de que constitui bem
com garantia real de titularidade do recorrente. Alega que a liberacéo da trava bancaria
implicara na "destruicdo da propriedade fiduciaria do Banco Credor, na medida em que
implicara no consumo do bem no ato de sua utilizagéo e consequente perda da garantia
prestada.”

Nas contrarrazdes de fls. 441/471, Sdo Bento Comeércio de Medicamentos

e Perfumaria Ltda e outros - todas em recuperacao judicial, alegam que o advogado
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subscritor das razbes do recurso especial ndo tem procuracdo nos autos, estando
legivel o instrumento juntado, e que a pretensédo reformatéria esbarra no 6bice da
Sumula 7/STJ. No mérito, na defesa do acérddo recorrido, asserem que nao houve
afronta aos dispositivos legais arrolados e que a garantia caracteriza penhor, devendo
assim ser considerada, o que sujeita o crédito a recuperacao judicial, jA que a garantia
fiduciaria somente estaria perfeita com o registro no cartério competente, condigdo
exigida em julgados de diversos tribunais de justica, ndo podendo ser contraposta aos
demais credores, que constituem terceiros em relagcéo as operacdes bancarias.

Afastam, ademais, a possibilidade de restituicdo dos valores, que
entendem constituir bem de capital, antes de escoado o prazo de 180 dias previsto na
Lei 11.101/2005, periodo que foi prorrogado até a realizacdo da assembléia de credores,
pois o capital de giro é essencial a atividade produtiva, diante de que sera utilizado na
aquisicao de estoques.

Rechacam, para finalizar, a suposta nulidade do julgado por afronta ao art.
535 do CPC revogado.

A decisdo de admissibilidade negativa foi revertida pelo provimento do
AREsp 855.856/MS, anterior autuacao do presente feito, por meio do qual determinei a
conversao em recurso especial (fl. 613).

E o relatério.
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RECURSO ESPECIAL N°1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

VOTO

MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI (Relatora): Cuida-se de recurso
especial interposto nos autos de agravo de instrumento que impugna decisao proferida
em recuperacao judicial, pela qual foi determinada a instituicdo financeira recorrente a
liberacdo de valores vinculados a direitos creditorios com garantia de alienacao
fiduciaria, sob o fundamento, este adicionado a controvérsia perante o TIMS, de que o
principio de preservacdo da empresa se superpde ao gravame na auséncia de registro
no cartorio de titulos e documentos, cuja falta causaria a ineficacia da garantia e a perda
do carater extraconcursal do crédito, sujeitando-o a recuperacéo judicial.

O Banco Itau Unibanco S.A. defende a tese inversa, no sentido da
viabilidade da incidéncia da garantia mediante cessdo fiduciaria sobre direitos
creditérios, que equivalem a coisa mével, tanto que € dispensavel o registro em cartério
de titulos e documentos, pratica que ndo € obrigatoria para as cédulas de crédito
bancério, cuja falta ndo sujeita o crédito a recuperacao judicial porque exerce a unica
funcéo de preservar direitos de terceiros, qualidade que ndo se estende aos demais
credores da empresa recuperanda.

Assevera ainda que é aplicavel a "trava bancaria”, instituto que ndo €&
incompativel com a recuperacéo judicial, porém néo pode ser por ela desconstituido ao
argumento de necessidade da pessoa juridica para o esfor¢o de soerguimento ou para
atendimento do principio da preservacao da empresa, diante de que constitui bem com
garantia real de titularidade do recorrente, além de ser causa do seu imediato
perecimento.

De inicio, de pronto afasto a assertiva encartada em contrarrazées,
acerca da pouca legibilidade da reproducdo do instrumento de mandato conferido ao
advogado subscritor do recurso especial, tendo em vista que tal falha nao foi identificada
pelo setor responsavel pela autuacéo neste Tribunal, que nada certificou a respeito.

E perfeitamente discernivel, além do mais, o nome da Dra. Fabiana de
Almeida, que substabeleceu poderes do Dr. Henrigue Cavalheiro Ricci, nos
instrumentos de mandato de fls. 47/48.

Tenho, por outro lado, que o tema em debate ndo possui vinculagdo com
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0 reexame de matéria fatica, constituindo questéo de direito imune a Sumula 7/STJ.
Superadas essas preliminares, ndo paira davida na jurisprudéncia desta
Corte de que os contratos gravados com garantia fiduciaria ndo se submetem ao
regime da recuperacao judicial, cuidando-se de bens ou valores extraconcursais,
conforme previsto no art. 49, § 3° da Lei 11.101/2005. Para exemplificar, os seguintes

julgados:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. CONTRATO DE
CESSAO FIDUCIARIA DE DUPLICATAS. INCIDENCIA DA EXCECAO
DO ART. 49, § 3° DA LEI 11.101/2005. ART. 66-B, § 3° DA LEI
4.728/1965.

1. Em face da regra do art. 49, § 3° da Lei n® 11.101/2005, nao se
submetem aos efeitos da recuperacdo judicial os créditos
garantidos por cessao fiduciaria.

2. Recurso especial provido.

(Quarta Turma, REsp 1.263.500/ES, minha relatoria, unanime, DJe
de 12.4.2013)

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. ALIENACAO
FIDUCIARIA EM GARANTIA. CREDITO NAO SUJEITO AOS
EFEITOS DA RECUPERACAO DA DEVEDORA. ART. 49, § 3°, DA
LEI N° 11.101/2005. EXECUCAO EXTRAJUDICIAL. PEDIDO DE
PENHORA ON LINE. RENUNCIA A GARANTIA FIDUCIARIA.
INOCORRENCIA.

1. A norma de regéncia da recuperacdo judicial, apesar de
estabelecer que todos os créditos existentes na data do pedido,
ainda que ndo vencidos, estejam sujeitos a recuperacdo judicial
(LRE, art. 49, caput), também preconiza, nos 8§ 3° e 4° do
dispositivo, as exce¢fes que acabam por conferir tratamento
diferenciado a determinados créditos, normalmente titulados pelos
bancos, afastando-os dos efeitos da recuperagdo, justamente
visando conferir maior seguranca na concessdo do crédito e
diminuindo o spread bancario:

2. A renancia a garantia fiduciaria deve ser expressa, cabendo,
excepcionalmente, a presuncdo da abdicacdo de tal direito (art.
66-B, § 5°, da Lei 4.728/1965 c/c art. 1.436 do CC/2002).

3. Na hipétese, ndo houve renuncia expressa nem tacita da
garantia fiduciaria pelo credor, mas sim, em razdo das
circunstancias do caso, como medida acautelatéria, pedido de
penhora do ativo até que as garantias fossem devidamente
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efetivadas.

4. Recurso especial ndo provido.

(Quarta Turma, REsp 1.338.748/SP, Rel. Ministro LUIS FELIPE
SALOMAO, unanime, DJe de 28.6.2016)

AGRAVO REGIMENTAL NO RECURSO ESPECIAL. BUSCA E
APREENSAO. CREDOR PROPRIETARIO FIDUCIARIO DE BEM
MOVEL. NAO SUBMISSAO AOS EFEITOS DA RECUPERACAO
JUDICIAL, NOS TERMOS DO ART. 49, § 3° DA LEIN. 11.101/2005.
SUMULA 83/STJ. AGRAVO REGIMENTAL IMPROVIDO.

1. Controvérsia no bojo de acdo de busca e apreensdo movida
contra a recorrente cujo objeto é o veiculo empilhadeira a
combustdo GLP 050VX, em razdo do descumprimento de Contrato
de Abertura de Crédito Fixo com Garantia de Alienagdo Fiduciaria.
2. O entendimento jurisprudencial do Superior Tribunal de Justica,
ao interpretar o § 3° do art. 49 da Lein. 11.101/2005, é o de que o
credor titular da posicéo de proprietario fiduciario de bem maével ou
imovel ndo se submete aos efeitos da recuperacéo judicial, dada a
prépria natureza da alienacao fiduciaria, cujo dominio resoltuvel da
coisa ndo pertence ao devedor, mas ao credor. Incidéncia da
Sumula 83/STJ.

3. Agravo regimental a que se nega provimento.

(Terceira Turma, AgRg no REsp 1.543.873/MT, Rel. Ministro
MARCO AURELIO BELLIZZE, unanime, DJe de 19.11.2015)

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. CEDULA DE
CREDITO GARANTIDA POR CESSAO FIDUCIARIA DE DIREITOS
CREDITORIOS. NATUREZA JURIDICA. PROPRIEDADE
FIDUCIARIA. NAO SUJEICAO AO PROCESSO DE RECUPERACAO
JUDICIAL. "TRAVA BANCARIA".

1. A alienacgéo fiduciaria de coisa fungivel e a cesséao fiduciaria de
direitos sobre coisas moéveis, bem como de titulos de crédito,
possuem a natureza juridica de propriedade fiduciaria, ndo se
sujeitando aos efeitos da recuperacao judicial, nos termos do art.
49, 8§ 3°, da Lein®11.101/2005.

2. Recurso especial ndo provido.

(Terceira Turma, REsp 1.202.918/SP, Rel. Ministro RICARDO
VILLAS BOAS CUEVA, por maioria, DJe de 10.4.2013)

Refutando o fundamento acrescido pelo ac6rddo recorrido para submeter

o crédito a recuperacao - necessidade de registro em cartério de titulos e documentos
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para validade da garantia de que dispde o ocupante da posicdo de credor fiduciario

sobre direitos creditorios para exclusdo do ambito da recuperacéo judicial, conforme

disciplinado pelo art. 49, § 3° da Lei 11.101/2005, h& precedentes especificos da

Terceira Turma:;

RECURSO ESPECIAL. RECUPERAGCAO JUDICIAL. CESSAO
FIDUCIARIA SOBRE DIREITOS SOBRE COISA MOVEL E SOBRE
TITULOS DE CREDITO. CREDOR TITULAR DE POSICAO DE
PROPRIETARIO FIDUCIARIO SOBRE DIREITOS CREDITICIOS.
NAO SUJEICAO AOS EFEITOS DA RECUPERACAO JUDICIAL, NOS
TERMOS DO § 3° DO ART. 49 DA LEI N. 11.101/2005. MATERIA
PACIFICA NO AMBITO DAS TURMAS DE DIREITO PRIVADO DO
STJ. PRETENSAO DE SUBMETER AOS EFEITOS DA
RECUPERACAO JUDICIAL, COMO CREDITO QUIROGRAFARIO,
OS CONTRATOS DE CESSAO FIDUCIARIA QUE, A EPOCA DO
PEDIDO DE RECUPERACAO JUDICIAL, NAO SE ENCONTRAVAM
REGISTRADOS NO CARTORIO DE TITULOS E DOCUMENTOS DO
DOMICILIO DO DEVEDOR, COM ESTEIO NO § 1° DO ART.
1.361-A DO CODIGO CIVIL. INSUBSISTENCIA. RECURSO
ESPECIAL PROVIDO.

1. Encontra-se sedimentada no ambito das Turmas que compdem a
Segunda Secédo do Superior Tribunal de Justica a compreensao de
gue a alienacéo fiduciaria de coisa fungivel e a cessao fiduciaria de
direitos sobre coisas mdveis, bem como de titulos de créditos (caso
dos autos), justamente por possuirem a natureza juridica de
propriedade fiduciaria, ndo se sujeitam aos efeitos da recuperacéo
judicial, nos termos do 8§ 3° do art. 49 da Lei n. 11.101/2005.

2. O Cadigo Civil, nos arts. 1.361 a 1.368-A, limitou-se a disciplinar
a propriedade fiduciaria sobre bens méveis infungiveis. Em relacéo
as demais espécies de bem, a propriedade fiduciaria sobre eles
constituida é disciplinada, cada qual, por lei especial propria para
tal propdsito. Essa circunscrigdo normativa, ressalta-se, restou
devidamente explicitada pelo préprio Coédigo Civil, em seu art.
1.368-A (introduzido pela Lei n. 10.931/2004), ao dispor
textualmente que "as demais espécies de propriedade fiduciaria ou
de titularidade fiduciaria submetem-se a disciplina especifica das
respectivas leis especiais, somente se aplicando as disposicdes
desse Cdbdigo naquilo que ndo for incompativel com a legislacdo

especial”.
2.1 Vé-se, portanto, que a incidéncia subsidiaria da lei adjetiva civil,
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em relacdo a propriedade/titularidade fiduciaria sobre bens que néo
sejam moéveis infugiveis, regulada por leis especiais, é excepcional,
somente se afigurando possivel no caso em que o regramento
especifico apresentar lacunas e a solucao ofertada pela "lei geral"
ndo se contrapuser as especificidades do instituto por aquela
regulada.

3. A exigéncia de registro, para efeito de constituicdo da
propriedade fiduciaria, ndo se faz presente no tratamento legal
ofertado pela Lei n. 4.728/95, em seu art. 66-B (introduzido pela Lei
n. 10.931/2004) a cessao fiduciaria de direitos sobre coisas moéveis,
bem como de titulos de crédito (bens incorpdreos e fungiveis, por
exceléncia), tampouco com ela se coaduna.

3.1. A constituicdo da propriedade fiduciaria, oriunda de cessao
fiduciaria de direitos sobre coisas méveis e de titulos de crédito,
da-se a partir da propria contratacao, afigurando-se, desde entéo,
plenamente valida e eficaz entre as partes. A consecucdo do
registro do contrato, no tocante a garantia ali inserta, afigura-se
relevante, quando muito, para produzir efeitos em relacdo a
terceiros, dando-lhes a correlata publicidade.

3.2 Efetivamente, todos os direitos e prerrogativas conferidas ao
credor fiduciario, decorrentes da cessao fiduciaria, devidamente
explicitados na lei (tais como, o direito de posse do titulo, que pode
ser conservado e recuperado 'inclusive contra o proprio cedente’; o
direito de 'receber diretamente dos devedores os créditos cedidos
fiduciariamente’, a outorga do uso de todas as agles e
instrumentos, judiciais e extrajudiciais, para receber os créditos
cedidos, entre outros) sdo exercitdveis imediatamente a
contratacdo da garantia, independente de seu registro.

3.3 Por consectério, absolutamente descabido reputar constituida a
obrigacdo principal (matuo bancario, representado pela Cédula de
Crédito Bancério emitida em favor da instituicdo financeira) e, ao
mesmo tempo, considerar pendente de formalizacdo a indissociavel
garantia aquela, condicionando a existéncia desta Ultima ao
posterior registro.

3.4 Nao é demasiado ressaltar, alids, que a funcdo publicista é
expressamente mencionada pela Lei n. 10.931/2004, em seu art.
42, ao dispor sobre cédula de crédito bancéario, em expressa
referéncia a constituicdo da garantia, seja ela fidejussoria, seja ela
real, como no caso dos autos. O referido dispositivo legal preceitua
gue essa garantia, "para valer contra terceiros", ou seja, para
ser oponivel contra terceiros, deve ser registrada. De se notar
que o credor titular da posicdo de proprietario fiduciario sobre
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direitos crediticios (excluido dos efeitos da recuperacdo judicial,
segundo o 8§ 3° do art. 49 da Lei n. 11.101/2005) n&o opde essa
garantia real aos credores da recuperanda, mas sim aos devedores
da recuperanda, o que robustece a compreensdo de que a
garantia sob comento ndo diz respeito a recuperacao judicial.
Assentado que esta que o direito crediticio sobre o qual recai a
propriedade fiduciaria é de titularidade (resoltvel) do banco
fiduciario, este bem, a partir da cessdo, nao compde o patrimdnio
da devedora fiduciante — a recuperanda, sendo, pois, inacessivel
aos seus demais credores e, por conseguinte, sem qualquer
repercussdo na esfera juridica destes. Nao se antevé, por
conseguinte, qualquer frustracdo dos demais credores da
recuperanda que, sobre o bem dado em garantia (fora dos efeitos
da recuperacao judicial), ndo guardam legitima expectativa.

4. Mesmo sob o enfoque sustentado pelas recorrentes, ad
argumentandum, caso se pudesse entender que a constituicdo da
cessdao fiduciaria de direitos crediticios tenha ocorrido apenas com
o registro e, portanto, apds o pedido recuperacional, o respectivo
crédito, também desse modo, afastar-se-ia da hipdtese de
incidéncia prevista no caput do art. 49 da Lei n. 11.101/2005, in
verbis: " Estdo sujeitos a recuperacdo judicial todos os créditos
existentes na data do pedido, ainda que nédo vencidos".

5. Recurso especial provido, para restabelecer a decisdo de
primeiro grau que acolheu a impugnacéo apresentada pelo Banco
recorrente, para excluir dos efeitos da recuperacdo judicial seu
crédito, garantido pela cesséo fiduciaria.

(REsp 1.412.529/SP, Rel. p/ ac6rddo o Ministro MARCO AURELIO
BELLIZZE, por maioria, DJe de 2.3.2016)

No mesmo sentido o acorddo unanime da Terceira Turma no REsp
1.559.457/MT, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE (DJe de 3.3.2016)

Nada tenho a acrescentar ao preciso, exaustivo e eloquente precedente, a
cujas conclusdes adiro.

Com efeito, comungo do entendimento de que a auséncia de registro ndo

produz as consequéncias a ela atribuidas pela Corte estadual, diante de que € requisito
apenas para a preservacao de direito de terceiros, portanto ndo constitui requisito para
perfectibilizar a garantia.

Tal conviccdo decorre de que o Cadigo Civil, art. 1.361, § 1°, e seguintes,

cuida exclusivamente de bens infungiveis, qualidade que ndo alcanga os recebiveis e 0s
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direitos de crédito em geral, como é o0 caso das duas cédulas de crédito bancério
discutidas nos autos, que foram objeto de cesséo fiduciaria de crédito, diante de que
encontram disciplina em lei prépria.

Tal formalidade, ademais, ndo estd prevista no art. 66-B, da Lei
4.728/1995, na redacdo introduzida pela Lei 10.931/2004, nem possui respaldo na
jurisprudéncia do Supremo Tribunal Federal, que reconheceu o carater de
facultatividade do registro (Pleno, RE 611.639/RJ, Rel. Ministro Marco Aurélio, unanime,
DJe de 15.4.2016).

Compartilho igualmente do entendimento de que os credores da
recuperanda nao constituem os terceiros em face de quem o registro promove a
publicidade. Com efeito, os direitos cedidos fiduciariamente integram o patrimonio do
credor fiduciario e ndo da empresa em recuperacao. No caso de cessao fiduciaria de
recebiveis, dada a especificidade da legislacdo de regéncia, destacada no minucioso
voto do Ministro Marco Aurélio Bellizze acima mencionado, até mesmo a posse direta
do bem dado em garantia, bem como todos os direitos e acdes a ele concernentes, sdo
transferidos ao credor fiduciario tdo logo contratada a garantia. A necessidade de
registro se destina a salvaguardar eventuais direitos de terceiros, vale dizer, no caso de
recebiveis, direitos que possam ser alegados pelos devedores da empresa em
soerguimento, e ndo pelos seus credores, aos quais € indiferente o destino de bem que
nao integra o patrimonio sujeito a recuperacao.

Do mesmo modo, ndo aproveita a recorrida a invocacdo do principio da
preservacao da empresa, com apoio na parte final do 8 3° do art. 49 da LRF, segundo o
gual durante o stay period ndo podem ser retirados do estabelecimento do devedor "os
bens de capital essenciais a sua atividade empresarial”.

Direitos de crédito cedidos fiduciariamente ndo se encontram sob o abrigo
de tal regra, seja por ndo estarem no estabelecimento empresarial sob a posse direta
da empresa em recuperacdao, por forca de sua disciplina legal especifica (cf. acérdao da
32 Turma no REsp. 1.412.529/SP, relator Ministro Marco Aurélio Bellizze, acima citado),
seja por ndo se constituirem "bem de capital". Nesse sentido, 0 seguinte precedente da

Terceira Turma:

AGRAVO INTERNO. RECURSO ESPECIAL. DIREITO
EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. CESSAO FIDUCIARIA
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DE CREDITOS. TRAVA BANCARIA. LIBERAGCAO. DESCABIMENTO.
JULGADOS DESTA CORTE SUPERIOR.

1. Controvérsia acerca de decisdo do juizo de origem que liberou,
em favor das empresas recuperandas, trava bancaria oriunda de
contratos garantidos por cesséao fiduciaria de crédito.

2. "Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario
fiduciario de bens moéveis ou imoéveis, de arrendador mercantil, de
proprietario ou promitente vendedor de imével cujos respectivos
contratos  contenham  clausula de irrevogabilidade ou
irretratabilidade, inclusive em incorporagdes imobilidrias, ou de
proprietario em contrato de venda com reserva de dominio, seu
crédito ndo se submeterd aos efeitos da recuperacdo judicial e
prevalecerdo os direitos de propriedade sobre a coisa e as
condi¢des contratuais, observada a legislacdo respectiva, ndo se
permitindo, contudo, durante o prazo de suspensao a que se refere
0 8 4° do art. 6° desta Lei, a venda ou a retirada do
estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais a sua
atividade empresarial" (art. 49, § 3°, da Lei n® 11.101/2005 , sem
grifos no original).

3. Possibilidade de o juizo impor restricdes temporarias a
propriedade fiduciaria de bens de capital, para manté-los na posse

do devedor, em atengdo ao principio da preservagdo da empresa,
conforme previsto no dispositivo legal supracitado.

4. Impossibilidade, contudo, de se impor restricdes a
propriedade fiduciaria de crédito, por ndo se tratar de bem
de capital, segundo entendimento desta Corte Superior.

5. Restabelecimento da trava bancéria, na espécie.

6. AGRAVO INTERNO DESPROVIDO.

(REsp. 1.475.258/MS, Rel. Ministro PAULO DE TARSO
SANSEVERINO, DJe 20.3.2017)

A proposito do conceito de "bem de capital® e da incompatibilidade da
regéncia legal da cessao fiduciaria de crédito com a pretendida invocacédo da parte final
do art. 49, do § 3° da Lei 11.101/2005 para excepcionar a trava bancéria, reporto-me a

voto proferido perante essa Segunda Secéao, no julgamento do CC 153.473/PR:

"A doutrina é escassa na definicdo do que sgjam os "bens de capitd” a que se
refere o citado digpositivo legd.
Renaldo Limiro da Silva, citando Fabio Ulhoa Coeho, no livro "A Recuperacéo



)
>

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

L

Judicid comentada artigo por artigo (Lei 11.101/05)" (Belo Horizonte, Del Rey, 2015, p. 356-57),
assim se refere ao conceito de bem de capitd:

"Os bens de capital sobre os quais recai a garantia da dienacdo fiduciaria
ndo podem ser retirados da posse da sociedade em recuperacdo judicia
enguanto ndo transcorrido o prazo de suspensdo das execugdes'. Assim
inicia 0 mestre Fabio Ulhoa Coelho o seu "Conceito de bem de capita".
Referindo-se a esta expressdo, diz 0 mestre que €la tem sido entendida, no
Poder Judicidrio, de modo restrito,
"como referida apenas aos insumos que nao se transferem, na
circulacdo de mercadoria, aos adquirentes ou consumidores dos
produtos fornecidos ao mercado pela sociedade empreséria.
A matériaprima, assim, embora sga insumo, ndo tem sido
considerada bem de capita (...)" (COELHO, 2011, p. 192).
E conclui:
"Afinal, se se trata de proteger a posse da sociedade empresaria em
recuperacdo sobre bens essenciais a0 exercicio de sua atividade
excluem-se desse universo 0s insumos incorporados aos produtos
fabricados ou comercializados, que a mesma sociedade recoloca na
cadeia de circulagdo de mercadorias' (COELHO, 2011, p. 192).
("A recuperacdo judiciad comentada artigo por artigo [Lel 11.101/05], Dd
Rey, Bdo Horizonte, 2015, p.356)

Como base de seu raciocinio, cita 0 entendimento do TJSP, no Agravo de
Instrumento 1227167-0/3, relatado pelo Des. Gomes Varjéo.
Do seu lado, 0 eminente professor e jurisconsulto Manoel Justino Bezerra FHlho,
diz que,
"qualquer bem objeto de dienacdo fiduciéria, arrendamento mercantil
ou reserva de dominio deve ser entendido como essencial a atividade
empresarial, até porque adquirido pela sociedade empresaria somente
pode ser destinado a atividade exercida pela empresa. Este carater de
essencialidade, em caso de empresa em recuperacdo, deve permitir
um entendimento mais abrangente do que aguele normalmente
aplicado. (BEZERRA FILHO, 2002, p. 139)."

Na obra "Recuperacdo de Empresas e Faéncid', o tema recebe o seguinte
tratamento, induindo a nota de rodapé:
2.6.6. Credores proprietérios e 0s bens essenciais
De acordo com o art. 52, inc. Ill, da LREF as acdes e execucbes
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dos credores proprietérios - agueles mencionados nos 88 3° e 4° do
art. 49 da LREF (proprietério fiduciério, arrendador mercantil, entre
outros) - ndo se suspendem durante o periodo de protecdo (stay
period). Mesmo assim, durante o periodo de protecdo, eventual acdo
visando a retomada do bem fica suspensa se este puder ser
enquadrado no conceito de "bem de capital essencial a atividade
empresarid” (art. 6° 8§ 4°c/c 49, § 39

Acredita-se que o legidador empregou a expressdo "bem de capital”
da forma mais ampla possivel (art. 49, § 3° da LREF). Logo, os bens
de capita do devedor seriam agueles tangiveis de producdo, como
prédios, méaguinas, equipamentos, ferramentas e veiculos, entre
outros empregados, direta ou indiretamente, na cadeia produtiva da
recuperanda.

Nesses termos, ja foram considerados bens essenciais a atividade da
empresa 0s iméves da sede e da planta industria recuperanda, bem
como veiculo (caminhdo) utilizado por empresa de transportes e
maquinarios afeito ao processo produtivo de determinada indUstria,
entre tantos outros.

De qualquer forma, ndo basta a mera adegacdo de que o bem é
essencial a recuperacdo judicia; € indispensavel que o devedor
comprove ao juiz as caracteristicas/qualidades técnicas do bem,
aquelas que o tornam imprescindivel para o exercicio da atividade
empresaria em questao.

874 Segundo a Ciéncia Econbmica, bens de capitd sdo bens
utilizados na producdo de outros bens, especiamente bens de
consumo, embora ndo sgjam diretamente incorporados ao produto
final. S0 bens que atendem a uma necessidade humana de forma
indireta, pois sdo empregados para gerarem agueles bens que a isso
se destinam (estes chamados bens de consumo; alimentos, vestuério,
canetas, concertos musicais, veiculos de passeio). Porém, é
importante lembrar que essas classificagbes ndo sdo estanques,
tampouco aceitas universalmente pelos economistas. Alguns
consideram bem de capital como sinbnimo de bem de produc&o.
Outros consideram bem de producdo um conceito mais amplo, que
inclui, aém dos bens de capital, tudo que é utilidade para a producdo
de um bem final, abarcando, assim, os bens intermediarios e as
matérias primas. Além disso, como nenhuma classificagdo é
absoluta, um mesmo bem pode, de acordo com a sua destinagdo, ser
considerado ora como bem de producdo, ora como bem de
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consumo. Lembre-se o feijéo, bem de consumo quando for utilizado
como aimento, e bem de producdo enquanto semente. Da mesma
forma o veiculo, ora bem de consumo (usualmente classificado
como bem de consumo duravel ou bem de uso), ora bem de
producdo (NUSDEO, Fébio. Curso de Economia - introducdo ao
Direito Econdémico, 5 ed. Sao Paulo: revista dos Tribunais, 2008,
p.37-38), Por isso, acredita-se que 0 conceito utilizado no art. 49, §
3°, da LREF deve ser interpretado da forma mais ampla possivel,
abarcando todo e qualquer bem cuja auséncia possa prejudicar o
esforco recuperatério do devedor.

(Jo8o Pedro Scdzilli, Luis Fdipe Spindli e Rodrigo Tellechea,
Almedina, S&o Paulo, 2016, p. 285 a 287)

Com respeito a essa Ultima observacéo, cabe ponderar que a Lei 11.101/2005, no
art. 49, 8§ 3, faz expressa mencdo a bem de capita e ndo a bem de producéo.
A propésito dos trabalhos legidativos e da judtificativa da ressalva comentada,
considero oportuno acrescentar o seguinte excerto doutrinario de Mario Sérgio Milani:

Por outro lado, pondera o senador Ramez Tebet, no seu parecer: "Como

essas obrigagdes ndo se sujeitam a recuperacdo judicial, naturalmente o

plano aprovado devera prever o pagamento desses credores em condicbes

satisfatérias, sob pena de estes exercerem o direito de retirada dos bens e

inviabilizarem a empresa’ .

(...)

N&o obstante isso, urge ser enfatizado que durante o prazo e suspenséo a

gue se refere 0 8§ 4° do art. 6° - ou sgja, durante 180 dias contados da data

do deferimento do processamento da recuperacdo judicia (art. 52) - ndo se

permite a venda ou retirada do estabelecimento do devedor dos bens de

capital essenciais a sua atividade empresarial (8 3°, in fine, do art. 49).

O Senador Ramez Tebet, no seu parecer, explica
"(...) faculta-se a esses credores a busca e apreensdo de bens de sua
propriedade que se encontrem em poder do devedor. Essa situacéo
prejudica as chances de empresas que dependam desses bens para a
continuacdo de suas atividades. Tome-se, por exemplo, uma industria
gréfica que tenha arrendado as maquinas impressoras com as quais
trabalha. Se se der direito ao arrendador de retirar essas maquinas
durante o periodo de suspensdo que caracteriza o inicio da
recuperacdo judicial, fica inviabilizado o soerguimento da empresa,
pois nenhum plano de recuperacdo sera vidvel se a empresa ndo
contar nem mesmo com a maquinaria indispensavel a sua producao.
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"Por outro lado, ndo se pode negar aos credores proprietarios o
direito de reaver seus bens, sob pena de se comprometer a seguranca
gue caracteriza esses contratos e, assim, reduzir a efetividade de
instrumentos que, reconhegca-se, tém proporcionado, nas
modalidades de crédito com garantia mais segura, como a dienacéo
fiduciaria, taxas de juros bastante inferiores a média praticada no
mercado.
"Do ponto de vista prético, essa conciliacdo de interesses exige do
legidador parciménia na utilizacdo de remédios extremos. No caso da
aienacdo fiduci&ria e de outras formas de negdcio juridico em que a
propriedade ndo € do devedor, mas do credor, € preciso sopesar a
protecdo ao direito de propriedade e a exigéncia socid de
proporcionar meios efetivos de recuperagdo as empresas em
dificuldades.
"Por isso, propomos uma solucgdo de equilibrio: ndo se suspendem as
acOes relativas aos direitos dos credores proprietérios, mas elimina-se
a possibilidade de venda ou retirada dos bens durante os 180 dias de
suspensao, para que hgja tempo hdbil para formulagéo e aprovacdo
do plano de recuperacdo judicial. Encerrado o periodo de suspenséo,
todos os direitos relativos a propriedade sdo devolvidos ao seu
titular."

("Le de Recuperacdo Judicial, Recuperacdo Extrgudicia e Faléncia

comentada’, Malheiros, Sdo Paulo, 2011, pp. 215/216, grifo ndo constante

do origina)

Passo a recordar os precedentes desta Secdo em que se interpretou a ressalva
pertinente a "bem de capital” constante do digpositivo legad comentado.

No julgamento do CC 110.392/SP, sob a relatoria do Ministro Raul Aradjo, em
gue o imoével em que se situa o parque fabril da empresa suscitante era o bem sujeito ao
gravame, decidiu esta Segéo:

CONFLITO DE COMPETENCIA. IMISSAO DE POSSE NO JUizO
CIVEL. ARRESTO DE IMOVEL NO MUiZO TRABALHISTA.
RECUPERACAO JUDICIAL EM CURSO. CREDOR TITULAR DA
POSICAO DE PROPRIETARIO FIDUCIARIO. BEM NA POSSE DO
DEVEDOR. PRINCIPIOS DA FUNCAO SOCIAL DA PROPRIEDADE E
DA PRESERVACAO DA EMPRESA. COMPETENCIA DO JUiZO DA
RECUPERACAO.

1. Em regra, o credor titular da posi¢do de proprietério fiduciario de bem
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imovel (Lei federd n. 9.514/97) ndo se submete aos efeitos da recuperacéo
judicial, consoante disciplina o art. 49, 8 3°, da L& 11.101/05.

2. Na hipétese, porém, ha peculiaridade que recomenda excepcionar a
regra. E que o imovel alienado fiduciariamente, objeto da acdo de
imissdo de posse movida pelo credor ou proprietério fiduciério, é
aquele em que situada a prépria planta industrial da sociedade
empreséaria sob recuperacdo judicial, mostrando-se indispensavel a
preservacdo da atividade econbémica da devedora, sob pena de
inviabilizacdo da empresa e dos empregos ali gerados.

3. Em casos que se pode ter como assemelhados, em acdo de busca e
apreensdo de bem méve referente a alienacdo fiduciaria, a jurisprudéncia
desta Corte admite flexibilizacdo a regra, permitindo que permaneca com 0
devedor fiduciante " bem necessario a atividade produtiva do réu" (v.
REsp 250.190-SP, Rel. Min. ALDIR PASSARINHO JUNIOR, QUARTA
TURMA, DJ 02/12/2002).

4. Esse tratamento especial, que leva em conta o fato de o bem estar sendo
empregado em beneficio da coletividade, cumprindo sua fungdo social (CF,
arts. 5°, XXIV, e 170, 11l), ndo significa, porém, que o imével ndo possa
ser entregue oportunamente ao credor fiduciario, mas sm que, em
atendimento a0 principio da preservacdo da empresa (art. 47 da Le
11.101/05), cabera ao Juizo da Recuperacdo Judicial processar e julgar a
acd0 de imissdo de posse, segundo prudente avaiacdo prépria dessa
insténcia ordinéria

5. Em exame de conflito de competéncia pode este Superior Tribuna de
Justica declarar a competéncia de outro Juizo ou Tribuna que ndo o
suscitante e o suscitado. Precedentes.

6. Conflito conhecido para declarar a competéncia do Juizo da 22 Vara
Civel de Itaquaquecetuba - SP, onde € processada a recuperacdo judicid da
sociedade empreséria.

(por maioria, DJe de 22.3.2011, grifo ndo constante do origina)

No CC 119.337/MG, também de iniciaiva de engenho de aclUcar e dcoal, a
solucdo, de novo atendida a particularidade dos autos, foi a mesma

AGRAVO REGIMENTAL. LIMINAR. CONFLITO DE COMPETENCIA.
DUVIDA ACERCA DA COMPETENCIA PARA O JULGAMENTO DO
PEDIDO DE RECUPERAGAO JUDICIAL. PRAZO DE SUSPENSAO DE
180 DIAS EXCEDIDO. CONTRATO DE COMPRA E VENDA COM
RESERVA DE DOMINIO. MANUTENCAO DOS BENS OBJETO DO
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CONTRATO NA POSSE DO DEVEDOR. EXCESSO DE PRAZO NAO
ATRIBUIVEL AO DEVEDOR.

1. Nos termos do art. 49, § 3°, da Le 11.101/2005, o credor titular da
posicéo de proprietario em contrato de compra e venda com reserva de
dominio ndo se sujeita aos efeitos da recuperacéo judicial, sendo vedada,
porém, a retirada dos bens objeto do contrato do estabelecimento do
devedor, no prazo de 180 dias a que dude o art. 6°, § 4°, da mesma le.

2. Essa proibicéo de retirada dos bens do estabelecimento do devedor tem
como objetivo manter a atividade produtiva da sociedade ao menos até a
votacdo do plano de recuperacéo judicia.

3. No caso dos autos, como o0 processamento da recuperacdo judicia foi
deferido em 14.10.2010, o prazo de 180 dias previsto na Le de Faléncias ja
se esgotou. Cumpre frisar, porém, que o escoamento do prazo sem a
apresentacdo do plano de recuperacéo judicial ndo se deveu a negligéncia da
suscitante, mas sm a determinacd da suspensdo do processo de
recuperacdo em vista de davida surgida acerca da competéncia para o
julgamento do feito.

4. Diante disso, como ndo se pode imputar a sociedade recuperanda o
descumprimento do prazo de 180 dias, e tendo em conta que o deferimento
imediato do pedido de busca e apreensdo coloca em risco o funcionamento
da sociedade e o futuro plano de recuperacdo judicia, ja que os bens
objeto do contrato de compra e venda com reserva de dominio, no
caso, sdo 0 "coracdo de uma usina de agucar e alcool", mostra-se
correta a manutencdo dos referidos bens na posse da suscitante, até ulterior
deliberacao.

5. Agravo regimental a que se nega provimento.

(Rel. Ministro RAUL ARAUJO, unanime, DJe de 23.2.2012)

No caso, 0s bens qualificados como o " coracdo de uma usina de aglcar e
alcool” eram 0 maquinario necessario a producdo da usina (dois ternos de moenda; duas
esteiras de arraste 78"; um Chutty Donely 78" em ago inox 4mm, com cantoneira em aco
carbono e visor em acrilico; um desfibrilador COP-5 78"; um picador COP-8 78'; e, um
espalhador de cana 78)".

Tem-se, portanto, que iméveis e maguinarios empregados no exercicio da
atividade produtiva enquadram-se, qualquer que sgja a abrangéncia conferida ao conceito de
"bem de capitd", na ressalva contida na parte fina do 83° do art. 49.

Assim, em principio, em se tratando de bens iméveis ou moveis, utilizados no
processo produtivo, ndo cabe a sua retirada do estabelecimento do devedor durante o
denominado stay period. Havendo controvérsia a respeito da necessidade do bem para o
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soerguimento da empresa, cabera ao juizo da recuperacdo a competéncia para decidir acerca de
sua essencididade e, portanto, da respectiva entrega imediata ao titular da propriedade resolGvel
para execucao da garantia ou, ao contrario, da impossibilidade de sua retirada do estabel ecimento
do devedor, durante o stay period.

Observo, todavia, que, mesmo em se tratando de bem de capital, se o declarado
intuito da recuperanda for fazer caixa, dienando imévd cuja propriedade resolavel é de
titularidade do credor, a jurisprudéncia desta Secdo ndo reconhece a respectiva submissio ao
juizo da recuperagdo, permitindo a continuidade da busca e apreensdo perante 0 juizo da
execucao. Nesse sentido:

"PROCESSUAL CIVIL. CONFLITO POSITIVO DE COMPETENCIA.
RECUPERACAO JUDICIAL. CONTRATOS DE COMPRA E VENDA DE
ACUCAR PARA EXPORTACAO. GARANTIA FIDUCIARIA SOBRE
IMOVEIS RURAIS. EXECUCAO. CREDITO EXCLUIDO DO PLANO
DE RECUPERACAO. ART. 49, § 3°, DA LEI 11.101/2005.

1. Em face daregrado art. 49, § 3° daLe 11.101/2005, ndo se submetem
aos efeitos da recuperacdo judicid os créditos garantidos por dienacdo
fiduciaria.

2. HipoGtese em que os imdéveis rurais sobre 0s quais recai a garantia
nao sdo utilizados como sede da unidade produtiva, ndo se tratando de
bens de capital imprescindiveis a atividade empresarial das devedoras
em recuperacdo judicial, tanto que destinados a venda no plano de
recuper agéo aprovado.

3. Conflito conhecido, para declarar competente 0 Juizo de Direito da 252
Vara Civel de Sdo Paulo para prosseguimento da execucdo. (grifo ndo
constante do original)

(Segunda Secdo, CC 131.656/PE, minha relatoria, unénime, DJe de
20.10.2014)

Interpretacdo mais elastica da ressalva foi feitano CC 105.315/PE, sob a relatoria
do Minigro Paulo de Tarso Sanseverino. Neste precedente, também suscitante engenho de
acUcar, o bem vinculado a garantia fiduci&ia era bem fungived e compunha o estoque da
empresa, vindo a ser definida a competéncia do juizo da recuperacéo judicid por conta dessa
excepcionalidade, conforme esclarece a ementa, assm redigida

CONFLITO POSITIVO DE COMPETENCIA. MJiZzO DA
RECUPERACAO JUDICIAL. LEI N. 11.101/05. ACAO DE BUSCA E
APREENSAO. CREDITOS GARANTIDOS FIDUCIARIAMENTE.



)
>

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

L

DISCUSSAO NA ORIGEM ACERCA DA HIGIDEZ DA GARANTIA
SOBRE OS BENS FUNGIVEIS E CONSUMIVEIS QUE COMPOE OS
ESTOQUES DA EMPRESA (ALCOOL). CREDITOS QUE ESTAO
INCLUIDOS NO PLANO DE RECUPERACAO APROVADO.
NECESSIDADE DE PRESERVACAO DA ATIVIDADE ECONOMICA.
COMPETENCIA DO MUiZO UNIVERSAL. CONFLITO DE
COMPETENCIA JULGADO PROCEDENTE PARA DECLARAR
COMPETENTE O JUizO DA 32 VARA CIVEL DA COMARCA DO
RECIFE, SUSCITADO.

(un@nime, DJe de 5.10.2010, grifo ndo constante do origina)

Destacou o0 Minigtro Paulo de Tarso Sanseverino que os bens dados em alienacdo
fiduciaria compunham o estoque da empresa e que, em face desta circungténcia, fora
determinada pelo Juizo a inclusdo dos créditos no quadro geral de credores, sob pena de
inviabilizacdo do plano de recuperacdo ja aprovado. Acrescentou, também, pairar divida sobre a
vdidade da garantia, a qua estava em discussdo em acdo revisond, o que fragilizava a
incidénciado art. 49, § 3, daLe de Recuperagéo.

Findmente, registro dois precedentes que receberam solucdo antagbnicas, em
face de peculiaridades, ambos relativos a cesséo fiduciaria de recebiveis, assm como o caso
ora em julgamento.

No CC 124.795/GO, o relator, Minisro Antonio Carlos Ferreira, resumiu da
Seguinte maneira as conclusdes em ementa:

AGRAVO REGIMENTAL NO CONFLITO DE COMPETENCIA.
EMPRESA EM RECUPERACAO JUDICIAL. EXECUCAO DE
CREDITOS GARANTIDOS POR CESSAO FIDUCIARIA.
APRECIACAO DO CARATER EXTRACONCURSAL. COMPETENCIA
DO JUiZO DA RECUPERACAO JUDICIAL. PROSSEGUIMENTO DA
EXECUCAO EM RELACAO AOS COOBRIGADOS. APLICACAO DO
ART. 49, § 1° DA LEI N. 11.101/2005. COMPETENCIA DO JUiZO DE
DIREITO DA 10° VARA CIVEL DE SAO PAULO - SP.

1. E atribuicdo exclusiva do Juizo universal apreciar atos de constricdo que
irdo interferir na preservacdo da atividade empresarial, sendo competente
para constatar 0 caréter extraconcursal do crédito discutido nos autos da
acao de execucéo.

2. A concessdo da recuperacdo judicial ndo suspende a realizacdo dos atos
executorios em relacdo aos avalistas, nos termos do art. 49, § 1°, daLe n.
11.101/2005. Portanto competente o Juizo de Direito da 10° Vara Civel de
S80 Paulo - SP para prosseguir com a execucao.
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3. Agravo regimental parcialmente provido.
(un@nime, DJe de 1°.8.2013)

O caso em destaque, na linha dos demais até agui examinados, continha a
particularidade de que a indituicdo financeira credora, previamente, havia aderido a acordo
extrgjudiciad para apoiar a recuperacdo judicid da suscitante. E o que esclarecem as seguintes
passagens do voto:

No entanto, diante das peculiaridades do caso concreto e considerando que
0 debate, no momento, envolve apenas a competéncia e ndo a exclusao dos
créditos, o conflito merece ser provido, para atribuir competéncia ao
JUizO DE DIREITO DA 9 VARA CIVEL DA COMARCA DE
GOIANIA/GO.

(...)

Ademais - e principalmente - no caso dos autos ha documento apontando
gue a suscitante, o interessado e demais credores financeiros firmaram
Termo de Adesdo ao Protocolo de IntengBes referentes as Operacdes
Financeiras da ENGEFORT CONSTRUTORA LTDA., em que os credores
optam por submeter os seus créditos ao plano de recuperagéo, bem como
oferecem novos créditos a ENGEFORT (e-STJ fls. 839/881).

Por fim, cabe destacar que o agravo do banco INDUSVAL - no qua se
discutia 0 arresto dos bens da suscitante e que foi apontado como
responsavel pelo conflito positivo - foi desprovido, mantendo o afastamento
dessa medida constritiva (e-STJ fl. 888).

Por outro lado, no AgRg no CC 124.489/MG, suscitante outro engenho de aclcar,
0 resultado foi oposto, diante da auséncia de peculiaridades que justificassem excepcionar aregra
legd, segundo se depreende da ementa:

AGRAVO REGIMENTAL CONTRA DECISAO LIMINAR EM
CONFLITO DE COMPETENCIA. RECUPERACAO JUDICIAL.
EXECUCAO DE CEDULAS DE CREDITO GARANTIDAS POR AVAL E
ALIENACAO FIDUCIARIA. POSSIBILIDADE. INCLUSAO DOS
COOBRIGADOS NO POLO PASSIVO. PERTINENCIA. NAO
SUBMISSAO AOS EFEITOS DA RECUPERAGCAO JUDICIAL.

1. A cessdo fiduciaria de direitos sobre titulos de crédito, possuindo a
natureza juridica de propriedade fiduciéria, ndo se sujeita aos efeitos
da recuperacdo judicial (art. 49, § 3° da Lei 11.101/2005). N&o
ocorréncia, na hipétese, de peculiaridade apta a recomendar o
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afastamento circunstancial daregra.

2. Os credores do devedor em recuperacdo judicia conservam seus direitos
e privilégios contra os coobrigados, fiadores e obrigados de regresso ( art.
49, § 1° daLe 11.101/2005).

3. Agravo regimental desprovido.

(Rel. Ministro RAUL ARAUJO, unanime, DJe de 3.6.2014)

Neste Ultimo caso, foi também determinante o exame dos documentos trazidos
pelas partes para alicercar a conclusio da Segunda Secéo, como se infere do seguinte excerto
extraido do voto condutor deste mesmo julgedo:

Noutra quadra, advirtase que a jurisprudéncia desta Corte admite a
flexibilizagcdo da regra contida no art. 49, § 3° da Le 11.101/2005,
permitindo que permaneca com 0 devedor fiduciante "bem necessério a
atividade produtiva do réu" (REsp 250.190/SP, Rd. Min. ALDIR
PASSARINHO JUNIOR).

Todavia, da andlise da documentacdo contida nos autos, bem como

das informagBes prestadas pelos d. Juizos Suscitados, ndo se colhe
nenhuma particularidade com aptiddo para ensgjar o afastamento da regra
em epigrafe, como seria, por exemplo, a constricdo de bem indispensavel a
atividade produtiva da recuperanda.

A submissdo, ao juizo da recuperacdo, dos valores apurados em decorréncia de
titulos de crédito dados em alienacéo fiduciariafoi detalhadamente discutida na Quarta Turma, ao
ensgo do julgamento do REsp 1.263500/ES (DJe de 12.4.2013). Decidiu-se, entéo,
unanimemente, que "em face da regra do art. 49, 8 3°da Le n° 11.101/2005, néo se submetem
aos efeitos da recuperacdo judicia os créditos garantidos por cessdo fiduciaia"

A despeito da unanimidade quanto ao enquadramento dos créditos cedidos
mediante alienacao fiduciaria na regra legal de exclusdo do procedimento de recuperacéo (art.
49, § 39, sustentou 0 Minigtro Luis Felipe Sdomdo, em substancioso voto-vista, que a tais
créditos seria aplicavel a limitagdo de disponibilidede que extraiu da ressalva find do digpostivo
legd, no sentido de ndo ser permitida "a venda ou a retirada do estabelecimento do devedor dos
bens de capitd essenciais a sua atividade empresarid”, 0 que, em se tratando de recursos
financeiros (recebiveis) e ndo bens de capitd, deveria ser compreendido como a submisséo de
tais valores ao juizo da recuperacdo, que decidiria sobre a sua essencididade ou ndo para a
recuperacdo da empresa, caso a caso, autorizando ou negando, conforme as circunstancias, a
sua liberacéo ao credor proprietario fiduciario.

O seu raciocinio foi assm expogto:
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Vde dizer que a tese desenvolvida no recurso, a meu juizo, extrapola até
mesmo a disposi¢cdo do art. 49, § 3°, da Lei, porquanto retira do Juizo da
recuperacdo a minima possibilidade de ponderagdo entre a qualidade do
crédito e a essenciaidade dos valores a atividade empresarial; autoriza o
credor a "liquidar extrgjudiciamente" a garantia a seu nuto e a revelia da
recuperagéo, o que pode esvaziar o patrimbnio da empresa recuperanda e
inviabilizar seu soerguimento; enfim, transforma o credor garantido por
cessao fiduciéria de titulos em um supercredor, ao qua nem o proprietario
fiduciério de bem moével corporeo (art. 49, § 3° nem a Fazenda Publica se
emparelham.

Com €feito, a solucdo que se me afigura correta € a que harmoniza a
situacdo da empresa em crise e as garantias do credor fiduciério, de modo
gue os valores recebiveis mediante o instrumento de cesséo fiducidria ndo
sgam simplesmente diluidos para 0 pagamento dos outros credores
submetidos ap Plano, tampouco liquidados extrgjudicialmente pelo credor
fiduciério na satisfacdo do proprio crédito, sem ainterferéncia judicid.
Assim, reconheco que o crédito garantido por cesséo fiduciaria de titulo
ndo faz parte do Plano de Recuperacdo Judicia, mas sua liquidacdo devera
ser sindicada pelo Juizo da recuperagdo, a partir da seguinte solucéo:

i) os valores deverdo ser depositados em conta vinculada ao Juizo da
recuperac@o, 0s quais ndo serdo rateados para o pagamento dos demais
credores submetidos ao Plano;

i) o credor fiducié&rio devera pleitear a0 Juizo o levantamento dos valores,
ocasido em que sera decidida, de forma fundamentada, sua essencialidade
ou n&o - no todo ou em parte - ao funcionamento da empresa;

iii) no caso de os valores depositados nd0 se mostrarem essenciais ao
funcionamento da empresa, devera ser deferido o levantamento em
beneficio do credor fiduciério.

(...)

8. Diante do exposto, rogando novas vénias a Relatora para dela divergir
parcidmente, dou parcia provimento ao recurso especial para excluir do
Plano de Recuperacdo Judicia o crédito garantido por cessdo fiduci&ria de
titulos - assim como o fez a douta Relatora -, mas determinar também o
retorno dos autos a origem para que o0 Juizo da recuperacéo,
fundamentadamente, avalie a essencididade dos valores ao funcionamento
da empresa, devendo, em caso negativo, ser deferido o levantamento em
beneficio do credor fiduciério.
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A tais argumentos assim respondi:

Reconheco que a disciplina legd da cesséo fiduci&ria de titulo de crédito
coloca os bancos em situagcdo extremamente privilegiada, como disse V.
Exa., em relacdo aos demais credores, até mesmo aos titulares de garantia
corpdrea, cujo bem pode ser considerado indispensavel a atividade
empresarial. Assim, se 0 bem dado em garantia é o loca do estabelecimento
principal do devedor, um equipamento, ou qualquer outro bem de capital
necess&rio a atividade empresarial, aquele credor sabe gque a sua garantia é
mais frégil porque, em caso de recuperacdo, ndo podera ter acesso imediato
a esse bem para revendé-lo e obter a satisfagéo do seu crédito.

Por um lado, isso pBe o banco credor em uma situagdo extremamente
privilegiada e dificulta a recuperacdo da empresa, mas por outro, ndo se
pode desconsiderar que a forte expectativa de retorno do capital decorrente
desse tipo de garantia permite a concessdo de financiamentos com menor
taxa de risco e, portanto, favorece a diminuicdo do spread bancario, o que
beneficia a atividade empresarial e 0 sistema financeiro nacional como um
todo.

Por fim, embora ndo desconhega o intuito social do voto de V. Exa., de
favorecer a recuperacdo judicia de empresas, entendo que seria grande a
subjetividade na andise judicid preconizada acerca de ser aguela quantia em
dinheiro necesséria ou ndo ao processo de recuperacdo judicial. Recursos
financeiros sdo0 sempre necessarios, sobretudo para empresas em
dificuldades, em processo de recuperacdo. Tenho que essa ressalva
praticamente descaracterizaria esse tipo de garantia que se pretende
bastante forte, de fato, mas que foi pactuada dentro dos termos autorizados
em le, deixando ao alvedrio do Juiz dizer, em cada caso, se o dinheiro sera
OuU Nd0 necessario a recuperacdo da empresa, sendo que, a meu ver,
dificilmente se poderd afirmar que ndo sgja necess&rio a recuperacdo da
empresa contar com mais recursos financeiros. Mesmo gue n&o se autorize
0 uso dos valores para pagamento dos demais credores, como ressalva o
voto do Ministro Salomé&o, o certo é que ndo se destinardo ao credor titular
da garantia. Penso que isso daria uma grande subjetividade, incerteza, a
essa garantia que a lel quis objetiva.

Ao que acrescentou 0 Ministro Antonio Carlos Ferreira

Sr. Presidente, louvo a intencdo de V. Exa, no entanto a posicdo
privilegiada do credor fiduciario € o que assegura as taxas de juros que sdo
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praticadas nessa modaidade de operacéo financeira e o que possibilita 0
acesso ao crédito a muitas empresas. Alterar essa posicéo de privilégio do
credor trard, naturalmente, repercussdes nos custos dessa operacéo. Nao
permitir a redlizacdo da garantia pelo credor, conforme previsdo contratual,
implica descaracterizar o ingtituto, tornando vulneravel a garantia. Entendo
gue a vontade do legidador foi, de fato, excluir os créditos garantidos por
cessdo fiduciéria dos efeitos da recuperacdo judicid.

Reafirmo o meu entendimento de que titulos de crédito dados em dienacdo
fiduciaria ndo podem ser enquadrados, sequer em tese, como bens de capita, por mais ampla que
sgjaa interpretacéo dada a expressao.

A interpretacdo da le, qualquer que sga 0 método adotado, tem como limite a
margem possivel de significados dos termos nela expressos.

Os titulos de crédito, transferidos ao titular da propriedade resolive, estéo na
posse direta e indireta do proprietario fiduciario, o que decorre de expressa previsio legd. Ndo se
pode entender que estejam no "estabelecimento do devedor”, sendo utilizados na atividade
produtiva.

Para que o bem se compreenda na ressalva contida no § 3° do art. 49, é
imprescindivel que se trate de bem corp6reo, na posse direta do devedor, e, sobretudo, que néo
sga perecive e nem consumivel, de modo que possa ser entregue ao titular da propriedade
fiduciaria, caso persista ainadimpléncia, ao find do stay period.

Sem embargo do precedente acima mencionado (CC 105.315/PE), que, com a
adesdo de meu voto, admitiu a possibilidade de bem fungive e perecive, integrante do estoque da
empresa em recuperacao, ser enquadrado na ressalva comentada, melhor apreciando a questdo
penso, data vénia, que estogque e, portanto, mercadorias destinadas a venda, né podem ser
compreendidas como bem de capitd, precisamente porque, uma vez vendidas, ficaria
inteiramente sem objeto a garantia fiducidria, dado que os bens dienados, obviamente, néo
poderiam ser entregues, ao find do stay period, ao titular da propriedade resollve. 1sso
implicaria, renovada vénia, venda a non domino, com a chancela judicid, pois, relembre-se, a
propriedade do bem dado em dienacdo fiduci&ria, embora resolGvel, é do credor.

Com maior razdo ainda ndo podem, no meu entender, ser considerados bens de
capital os titulos de crédito dados em alienacéo fiducidria. Estes, ao contrario do estoque, sequer
estdo na posse direta do devedor e, muito menos, séo bens utilizados como insumo de producéo.
Trata-se patrimoénio dienado pelo devedor, em carater resolive, é certo, para garantia de
obrigagdes por ele assumidas.

Dinheiro (REsp. 1.263.500/ES) ou commodities (como os gréos objeto das CPR
discutidas nos presentes autos) sdo ativos, fungives, destinados a circulacgo. Entender que
possam, ao critério do juizo da recuperacéo, ser destinados a venda a clientes da recuperanda,
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como pretende a suscitante, ou utilizados para pagamento de suas despesas, como sustentado
pela divergéncia no REsp. 1.263.500/ES, implicaria, data maxima vénia, aniquilar a prépria
substancia da garantia fiduciaria, suprimindo 0 seu objeto, e ndo apenas adiar a sua excussao,
como autoriza, para bens de capital essenciais a atividade empresarial, a parte find do 8§ 3° do
art. 49 da LRF.

Em sintese, tenho que, por bem de capitd, deve-se compreender aqueles imovels,
maquinas e utensilios necessarios a producdo. N&o €, portanto, 0 objeto de comercidizacdo da
pessoa juridica em recuperacdo judicid, mas o aparato, sgja bem méve ou imévd, necessario a
manutencdo da atividade produtiva, como veiculos de transporte, slos de armazenamento,
geradores, prensas, colheitedeiras, tratores, para exemplificar dguns que sdo utilizados na
producgdo dos bens ou servicos.

O bem de consumo, por sua vez, conditui aguilo que € produzido com utilizacdo
do bem de capita, sga durdvel ou ndo durdvel, e que serd comercidizado pela empresa, ou
prestado na forma de servicos. Sobre esses bens, quando dienados fiduciariamente, a Lei
11.101/2005 ndo exerce protecdo, podendo a execucao prosseguir sem embaracos.

Para os bens de capital contudo, como excepcionado acima, pode a execucdo
prosseguir da mesma maneira, savo se houver alegacdo de que sd0 necessarios a atividade
produtiva, caso em que competira a0 Juizo da Recuperacdo decidir quanto a respectiva
essencididade para a atividade da empresa, hipbtese em que o credor deve aguardar o
transcurso do prazo previsto no art. 6°, § 4°, dareferidale paravaler-se da garantia

Por conta disso, ndo é cabivel considerar que 0 escopo de obter recursos com a
venda da safra objeto das CPRs sgja suficiente para enquadrar os bens em quest&o no conceito
de "bens de capitd imprescindiveis’ a atividade produtiva da empresa em recuperacdo judicid.
N&o se pbe, no caso em exame, nenhuma das SituacOes peculiares ensgjadoras da ressalva
prevista na parte find do § 3°do art. 49 da LRF.

E certo que a disponibilidade de recursos financeiros é essencial a atividade
produtiva, esteja a empresa em recuperacdo judicid ou ndo. Nenhum patriménio € supéfluo,
especiamente para empresa em situacao de crise.

O credor que financia a atividade produtiva, mediante a aienacdo fiduciaria de
recebiveis (gréos) representados por CPRs, certamente o faz contando com a seguranca da
garantia segundo sua disciplina legd, garantia essa que saberia débil, caso recaisse sobre bens de
capita utilizados na producdo, fossem eles méveis ou iméveis.

Consderar que a mera intencdo de fazer caixa, mediante a venda dos gréos
aheios (de propriedade do credor fiduciario), possa justificar excecdo a regra do art. 49, § 3° da
Le 11.101/2005, implicaria, data maxima venia, tornar sem substancia o regime legd da
propriedade fiduciaria, uma vez que, repita-se, recursos financeiros sempre serdo essenciais a
recuperacdo de qualquer empreendimento.
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Ressdlto, por fim, que, certamente, a disciplina lega do indituto da alienacéo
fiducidria em garantia foi considerada pelo credor quando da contratacdo do financiamento. As
bases econdmicas do negécio juridico teriam sido outras se diversa fosse a garantia, 0 que néo
pode ser desconsiderado sob pena de ofensa ao principio da boa-fé objetiva, basilar do Codigo
Civil.

Se, por um lado, a disciplina legal da cessdo fiduciéria de titulo de crédito coloca
0s bancos em situacdo privilegiada em relacdo aos demais credores, e dificulta a recuperacéo da
empresa, por outro, ndo se pode desconsiderar que a forte expectativa de retorno do capita
decorrente deste tipo de garantia permite a concessdo de financiamentos com menor taxa de
risco e, portanto, induz a diminuicdo do spread bancéario, o que beneficia a atividade empresaria
e 0 Sistema Financeiro Nacional como um todo."

Ainda nesta vertente da matéria, cabe registrar o recente julgamento
promovido pela Terceira Turma em que apreciada a questdo relativa ao que a Lei
11.101/2005 considera "bem de capital’, pela mesma perspectiva acima exposta, de
gue a necessidade de devolucdo do bem, por si s6, ja condiciona a suas

caracteristicas. A ementa recebeu a seguinte redacao:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. CESSAO DE
CREDITO/RECEBIVEIS EM  GARANTIA  FIDUCIARIA A
EMPRESTIMO TOMADO PELA EMPRESA DEVEDORA.
RETENCAO DO CREDITO CEDIDO FIDUCIARIAMENTE PELO
JUIZO RECUPERACIONAL, POR REPUTAR QUE O ALUDIDO BEM
E ESSENCIAL AO FUNCIONAMENTO DA EMPRESA,
COMPREENDENDO-SE, REFLEXAMENTE, QUE SE TRATARIA DE
BEM DE CAPITAL, NA DICCAO DO § 3°, IN FINE, DO ART. 49 DA
LEI N. 11.101/2005. IMPOSSIBILIDADE. DEFINICAO, PELO STJ, DA
ABRANGENCIA DO TERMO "BEM DE CAPITAL". NECESSIDADE.
TRAVA BANCARIA RESTABELECIDA. RECURSO ESPECIAL
PROVIDO.

1. ALein. 11.101/2005, embora tenha excluido expressamente dos
efeitos da recuperacdo judicial o crédito de titular da posi¢do de
proprietario fiduciario de bens imdveis ou méveis, acentuou que 0s
"bens de capital', objeto de garantia fiduciria, essenciais ao
desenvolvimento da atividade empresarial, permaneceriam na
posse da recuperanda durante o stay period.

1.1 A conceituacao de “bem de capital”, referido na parte final do §
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3° do art. 49 da LRF, inclusive como pressuposto légico ao
subsequente juizo de essencialidade, ha de ser objetiva.

Para esse proposito, deve-se inferir, de modo objetivo, a
abrangéncia do termo “bem de capital”, conferindo-se-lhe
interpretacdo sistematica que, a um s6 tempo, atenda aos ditames
da lei de regéncia e ndo descaracterize ou esvazie a garantia
fiduciaria que recai sobre o "bem de capital’, que se encontra
provisoriamente na posse da recuperanda.

2. De seu teor infere-se que o bem, para se caracterizar como bem
de capital, deve utilizado no processo produtivo da empresa, ja que
necessario ao exercicio da atividade econémica exercida pelo
empresario. Constata-se, ainda, que o bem, para tal categorizacao,
h& de se encontrar na posse da recuperanda, porquanto, como
visto, utilizado em seu processo produtivo. Do contrario, alias,
afigurar-se-ia de todo improprio — e na lei ndo ha dizeres inuteis —
falar em "retencdo" ou "proibicdo de retirada". Por fim, ainda para
efeito de identificacdo do "bem de capital" referido no preceito
legal, ndo se pode atribuir tal qualidade a um bem, cuja utilizacdo
signifique o préprio esvaziamento da garantia fiduciaria. 1sso
porque, ao final do stay period, o bem devera ser restituido ao
proprietério, o credor fiduciario.

3. A partir da propria natureza do direito crediticio sobre o qual
recai a garantia fiduciaria — bem incorpéreo e fungivel, por
exceléncia —, ndo ha como compreendé-lo como bem de capital,
utilizado materialmente no processo produtivo da empresa.

4. Por meio da cesséo fiduciaria de direitos sobre coisas moveis ou
de titulos de crédito (em que se transfere a propriedade resollvel
do direito crediticio, representado, no ultimo caso, pelo titulo — bem
movel incorpéreo e fungivel, por natureza), o devedor fiduciante, a
partir da contratacdo, cede "seus recebiveis" a instituicdo financeira
(credor fiduciario), como garantia ao muatuo bancério, que,
inclusive, podera apoderar-se diretamente do crédito ou receber o
correlato pagamento diretamente do terceiro (devedor do devedor
fiduciante). Nesse contexto, como se constata, o crédito, cedido
fiduciariamente, nem sequer se encontra na posse da recuperanda,
afigurando-se de todo imprépria a intervencédo judicial para esse
propésito (liberacao da trava bancaria).

5. A exigéncia legal de restituicdo do bem ao credor fiduciario, ao
final do stay period, encontrar-se-ia absolutamente frustrada, caso
se pudesse conceber o crédito, cedido fiduciariamente, como
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sendo "bem de capital'. Isso porque a utilizagcdo do crédito
garantido fiduciariamente, independentemente da finalidade
(angariar fundos, pagamento de despesas, pagamento de credores
submetidos ou ndo a recuperacéo judicial, etc), além de desvirtuar
a propria finalidade dos “bens de capital”, fulmina por completo a
prépria garantia fiduciaria, chancelando, em ultima analise, a burla
ao comando legal que, de modo expresso, exclui o credor, titular da
propriedade fiduciaria, dos efeitos da recuperacéo judicial.

6. Para efeito de aplicagdo do § 3° do art. 49, "bem de capital”, ali
referido, ha de ser compreendido como o bem, utilizado no
processo produtivo da empresa recuperanda, cujas caracteristicas
essenciais sao: bem corpéreo (movel ou imével), que se encontra
na posse direta do devedor, e, sobretudo, que ndo seja perecivel
nem consumivel, de modo que possa ser entregue ao titular da
propriedade fiduciéria, caso persista a inadimpléncia, ao final do
stay period.

6.1 A partir de tal conceituagéo, pode-se concluir, in casu, ndo se
estar diante de bem de capital, circunstancia que, por expressa
disposi¢cdo legal, ndo autoriza o Juizo da recuperacdo judicial
obstar que o credor fiduciario satisfaca seu crédito diretamente com
0s devedores da recuperanda, no caso, por meio da denominada
trava bancéria.

7. Recurso especial provido.

(REsp 1.758.746/GO, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE,
unanime, DJe de 1°.10.2018)

Voltando ao caso dos autos, tenho que os recebiveis cedidos
fiduciariamente ao recorrente nao integram o patriménio submetido a recuperacédo. Nao
tem relevancia - uma vez que em nada afeta o direito dos demais credores da
recuperanda - a circunstancia de nao ter sido promovido o registro em cartério de notas
do contrato de cesséo fiduciaria antes do pedido de recuperacéo. A falta de tal registro
poderia ser invocada para a protecéo de eventual direito do devedor do titulo cedido, do
gue ndo se cogita nos presentes autos. Isso porque o titulo cedido € oponivel ao
devedor da recuperanda e n&o aos seus credores.

Igualmente ndo tem relevo a circunstancia de os valores provenientes dos
direitos cedidos serem de grande wvulto, e Uteis, ou mesmoO necessarios, ao

soerguimento da empresa. Tal circunstancia ndo faz incidir a regra da parte final do art.
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49, do § 3°, da Lei n° 11.101/2005, como minuciosamente demonstrado no voto acima
transcrito.

Como exposto pelo Ministro Ricardo Villas Bbdas Cueva, em seu
elucidativo voto no REsp 1.279.525/PA, a extensdo da regra principiologica da
preservacao da empresa que se extrai do art. 47 da LRF é delimitada pelas regras de

cogéncia absoluta definidas no art. 49 da mesma lei. Transcrevo:

Segundo o Tribunal de origem, observadas as circunstancias
dos autos - em que mais da metade das dividas da empresa
seriam de ACCs, afigurando-se entdo quase inécua a
recuperacdo concedida sem a sujeicdo daqueles -, a regra
do § 4° do art. 49 da Lei n° 11.101/05 estaria em conflito com
0 preceito do proprio art. 47 da mesma lei, representando a
primeira praticamente a negacdo da segunda, sendo que
esta, por veicular propdésitos mais elevados, deveria
prevalecer no caso concreto.

(...)

Tenho, contudo, que a questdo ndo deve ser revolvida nos termos
assentados.

Em primeiro lugar, ndo se pode esquecer da distincdo entre regra e
principio, que se extrai das licbes atuais de Teoria Geral de Direito.
Em segundo, ndo se deve descurar que o juizo de ponderacéo, ou
de sopesamento, s6 se admite na hipdtese de colisdo de principios,
nao naquela de suposto conflito entre regra e principio.

No acérddo recorrido, entretanto, procedeu-se a juizo de
ponderacdo, como se houvesse, no caso,conflito normativo em que
concorreriam um principio e uma regra, estipulados em
ordenamentos distintos. De um lado, estaria o art. 47, que estatui o
principio da preservacdo da empresa; de outro, a regra do § 4° do
art. 49, que estabelece critério acerca de como os titulares de
ACCs sao considerados quando a empresa em crise esta sob tutela
judicial.

Ora, a ponderacdo é recurso interpretativo que se molda a
resolver conflitos de normas da mesma natureza, o que néao
se verifica no caso. Nao bastasse, percebendo as
disposi¢fes do art. 47 como realmente principioloégicas e as
do art. 49, § 4°, como de cogéncia absoluta, ndo haveria
razdo para afastar estas Ultimas, em prevaléncia das
primeiras. Afinal, estamos diante de dois dispositivos
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trazidos pelo mesmo veiculo normativo, portanto do mesmo
nivel hierarquico.
Nesses casos, quando a estipulagdo do principio ndo advém
de legislacdo editada com o fim de dispor sobre normas
gerais, mas do mesmo plano normativo que a regra, a regra
dever prevalecer sobre o principio, salvo se houver
declaracédo de inconstitucionalidade que lhe retire eficacia.
Isso porque, conforme leciona Humberto Avila, ao delimitarem
comportamento desejado pelo legislador exatamente para
concretizar, na medida fiel de seus designios, as finalidades
estabelecidas pelos principios, as regras assumem sua “funcéo
definitoria” . Diz:
“A regra consiste numa espécie de decisao parlamentar
preliminar acerca de um conflito de interesses e, por
isso mesmo, deve prevalecer no caso de conflito com
uma norma imediatamente complementar, como é o
caso dos principios. Dai a funcao eficacial de trincheira
das regras.” (in “Teoria dos Principios”, 12 ed. Sao
Paulo: Malheiros. 2011, pags. 102-132)

Apoiando-se na doutrina estrangeira, o autor destaca que as
regras tém “a finalidade de eliminar ou reduzir a arbitrariedade que
pode potencialmente surgir no caso de aplicacdo direta de valores
morais”.

A regra, especialmente quando clara, direta, a respeito da qual nédo
pairem ddvidas sobre o comportamento pretendido, apresenta-se
como resultado da ponderacdo do legislador a respeito dos
aspectos relevantes que podem surgir no conflito entre interesses
regulados, editada que foi justamente para evitar, no momento da
aplicacdo da norma, o ressurgimento da controvérsia que foi antes
dirimida pelo legislador.

(...)

Enfim, ndo ha recorrer a ponderacao para resolver conflito
normativo que se considera inexistente por ser a propria lei
clara quanto aos seus designios, sem que iSso represente
desprestigio a técnica da interpretacdo l6gico-sistematica.
(...)

Nessa medida, se a recuperacdo judicial resta inviavel,
embora também grave e custosa, infelizmente outra solucéo
nao se afigura juridicamente possivel que nao aquela dada
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pela lei, isto é, a decretacdo da faléncia da empresa. Mesmo
porque, também nesta hipdtese, o ordenamento juridico
oferece respostas minimamente adequadas para a
continuidade da atividade empresarial, manutencdo dos
empregos, etc, complexidades que foram exatamente objeto
das justas preocupacdes do Tribunal de origem.

Ao negar a aplicacdo do § 4° do art. 49, sob o argumento de
preservar o plano de recuperacdo judicial, construindo
excecdo no eloquente siléncio do legislador, o julgado cria
condicdbes nas quais é possivel ao Poder Judiciario
verdadeiramente legislar, praticando a jurisdicdo na forma
tipicamente vedada pela Simula Vinculante n° 10/STF ("Viola
a clausula de reserva de plenario (CF, artigo 97) a decisao de
o6rgdo fracionario de tribunal que, embora ndo declare
expressamente a inconstitucionalidade de lei ou ato normativo do
poder publico, afasta sua incidéncia, no todo ou em parte").

Dessa forma, havendo regra clara no sentido de que os direitos de crédito
cedidos fiduciariamente ndo se submetem a recuperacao judicial, ndo cabe, em nome
de principio geral estatuido na mesma lei, deixar de aplica-la, salvo declaracdo de
inconstitucionalidade, do que nédo se cogita.

Em face do exposto, conheco do recurso especial e a ele dou provimento,
para excluir os direitos cedidos fiduciariamente do ambito da recuperacao judicial.

E como voto.
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RECURSO ESPECIAL N° 1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

RELATORA : MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PR035939
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ E OUTRO(S) - SP248433

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ROBERTO DENESZCZUK ANTONIO E OUTRO(S) - SP146360

VOTO-VISTA

O EXMO. SR. MINISTRO RICARDO VILLAS BOAS CUEVA: Pedi vista dos autos

para melhor exame da controvérsia.

Trata-se de recurso especial interposto por ITAU UNIBANCO S.A. (fls. 401/427,
e-STJ), com amparo no art. 105, inciso lll, alineas "a" e "c", da Constituicdo Federal, contra
acérddo prolatado pelo Tribunal de Justica do Estado de Mato Grosso do Sul (fls. 362/374,
e-STJ).

Consta dos autos que as sociedades em recuperacao, ora recorridas, firmaram
com o Banco do Brasil S.A. e com 0 Banco Ital S.A. 5 (cinco) cédulas de crédito bancério,
representando empréstimo para capital de giro garantido por operacdes de desconto de
recebiveis de cartdes de crédito, ficando os valores depositados em contas vinculadas nas
referidas instituicdes financeiras.

Afirmando que a retencdo dos recebiveis estaria inviabilizando a continuidade de
sua atividade, pondo em risco a recuperacdo judicial, as recuperandas requereram a
suspenséo desse procedimento, bem como o0 acesso aos valores ja depositados nas contas.

O Juizo de primeiro grau deferiu o pedido, determinando a suspenséo das travas
bancérias referentes aos 3 (trés) contratos firmados com o Banco do Brasil S.A. e aos 2 (dois)
contratos firmados com o Banco Ital, com a liberacdo do acesso das empresas aos valores
depositados nas contas vinculadas (fls. 27/36, e-STJ).

Na oportunidade, a magistrada esposou a seguinte fundamentacéao:

"(...)

No caso dos autos, as instituicdes financeiras Banco do Brasil S.A.
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e Banco Ital S.A. estdo se utilizando do referido sistema e retendo os valores
referentes aos pagamentos de cartées de crédito das empresas recuperandas.

Conforme exposto pela Administradora em seu parecer, a retencéo
de tais valores inviabilizard o processo de recuperacao e, com isso, ocasionara a
prejudicialidade dos demais credores, do proprio espirito da Lei de Recuperagéo,
como a funcgéo social e manutencéo de mais de 1.200 empregos.

Registre-se que os pedidos das empresas recuperandas estéo
lastreados pelos principios preservadores da empresa.

()

No presente caso, com o fim de preservar o interesse de todos os
credores, viabilizar a continuagdo empresarial, a manutencdo de mais de 1.200
empregos, a liquidez do capital de giro, entendo que deve ser determinada a
suspensédo da trava bancaria a fim de possibilitar a recuperacao das empresas"
(fls. 28/29, e-STJ).

Inconformado, o Banco Itad S.A. interpés recurso de agravo de instrumento,
sustentando, em apertada sintese, que o crédito garantido por cesséo fiduciaria de direitos
creditérios ndo se sujeita aos efeitos da recuperacao judicial, nos termos do artigo 49, § 3°, da
LRF, podendo o credor se valer da chamada trava bancaria.

A Corte de origem afastou a preliminar de supressédo de instancia arguida pelas
agravadas e negou provimento ao recurso em aresto assim ementado:

"ACAO DE RECUPERACAO JUDICIAL - TRAVA BANCARIA - SUSPENSAO
MANTIDA - CREDITOS SUJEITOS A RECUPERACAO JUDICIAL - EXCECAO -
CREDOR TITULAR DA POSIQAO DE PROPRIETARIO FIDUCIARIO DE BENS
MOVEIS - AUSENCIA DE REGISTRO NO CARTORIO DE REGISTRO DE
TITULOS E DOCUMENTOS - EXCLUSAO DO CONCURSO DE CREDORES -
IMPOSSIBILIDADE - MANUTENCAO DA TRAVA - GRAVE PREJUIZO A
RECUPERANDA - COMPROMETERIA CREDITO DISPONIVEL EM CONTA
CORRENTE - RECURSO CONHECIDO E DESPROVIDO.

1. A Lei Federal n° 11.101/05 (que regular a recuperacao judicial, a extrajudicial
e a faléncia do empresario e da sociedade empreséaria) dispde no artigo 49,
caput, que estdo sujeitos a recuperacao judicial todos os créditos existentes na
data do pedido, ainda que nao vencidos. O § 3° do referido dispositivo legal traz
excecao a sujeicdo dos créditos a recuperacéo judicial, prevalecendo os direitos
de propriedade sobre a coisa e as condi¢cbes contratuais, dentre elas o credor
titular da posicao de proprietario fiduciario de bens moveis.

2. Na hip6tese versada, além dos fundamentos assentados em primeiro grau para
a suspensado das travas bancarias, verifico a impossibilidade de classificar o
crédito do agravante como extraconcursal, como pretende fazer crer, porquanto
conforme alegam as agravadas, ndo houve o registro das Cédulas de Crédito
Bancario no Cartorio de Registro de Titulos e Documentos, os quais nao
apresentam qualquer carimbo ou outra informacéo acerca do aludido registro.

3. Ante a auséncia de registro na espécie, as garantias sdo ineficazes perante os
demais credores, de forma que ndo pode o agravante receber seu crédito fora da
recuperacao judicial, razéo pela qual deve ser mantida a decisao interlocutéria de
suspensdo da trava bancéaria que recais sobre os contratos firmados com a
agravante.

4. A manutencao da trava bancéria pretendida pelo agravante causaria prejuizo
as agravadas, pois retiraria a disponibilidade do crédito existente em conta
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corrente, que na hip6tese importa em valor mensal vultoso (média de R$

4.000.000,00) o que sem sombra de duvida poderia inviabilizar a recuperacao

judicial pretendida” (fl. 362, e-STJ).

Dai a interposi¢do do recurso especial ora em exame.

Nas presentes razfes (fls. 1.867/1.906, e-STJ), o recorrente aponta, além de
dissidio jurisprudencial, violagdo dos seguintes dispositivos com as respectivas teses:

(i) Artigo 535, Il, do Cddigo de Processo Civil de 1973 - porque houve falha na
prestacéo jurisdicional.

(ii) Artigos 83, lll, do Cdédigo Civil e 66-B, § 3°, da Lei n° 4.728/1965 - porque a
legislacdo civil equipara os direitos creditorios a bens moveis, motivo pelo qual é possivel a
constituicdo de propriedade fiduciaria de direitos creditorios, havendo, além disso, previsao
expressa na lei que disciplina o mercado de capitais permitindo a constituicdo de propriedade
fiduciaria sobre direito creditério.

(iii) Artigos 42 da Lei n°® 10.931/2004, 1.367 do Cddigo Civil e 2°, 88 1° e 2°, da
LINDB - porque a cédula de crédito bancéario constitui-se por instrumento particular que
dispensa registro. Destaca que 0 registro somente € exigivel para preservar direitos de
terceiros, dentre 0os quais ndo estdo os demais credores da sociedade em recuperacéo judicial.
Na realidade, quando a lei fala em terceiro, quer tratar do devedor cedido, que nédo participou
da cessédo operada por meio da alienacéao fiduciéaria.

Lembra que na recuperacgdo judicial ndo ha um concurso de credores na forma
da faléncia, mas uma coletividade de credores que nem sempre comungam dos mesmos
interesses. Assim, é equivocado qualifica-los como terceiros em relacdo ao instrumento de
constituicao da propriedade fiduciaria. E, caso fossem terceiros, a recuperanda seria parte
ilegitima para exigir o registro.

Aduz, além disso, que a publicidade do pedido de recuperacdo judicial seria
suficiente para suprir a falta de registro.

(iv) Artigos 47 e 49, § 3° da Lei n°® 11.101/2005 - porque o credor titular da
posicdo de proprietario fiduciario de direitos creditorios cedidos em garantia detém a posse
direta dos referidos direitos creditérios quando esses vencem e sdo pagos, 0 que afasta a
aplicacdo da segunda parte do artigo 49, § 3° da LRF. Com efeito, ndo se mostra possivel
retirar do estabelecimento do devedor bem que ja ndo se encontra em sua posse.

Enfatiza o papel da alienacao fiduciaria como instrumento garantidor de linhas de
crédito mais acessiveis e sustenta que a liberacdo da trava bancaria implicara no consumo e,

portanto, na perda da garantia prestada.
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Foram apresentadas contrarrazdes (fls. 441/471, e-STJ). O recurso especial ndo
foi admitido na origem (fls. 510/515, e-STJ), tendo sido interposto agravo em recurso especial,
provido para determinar sua conversao em recurso especial (fl. 613, e-STJ).

Levado o feito a julgamento pela Segunda Sec¢éo do Superior Tribunal de Justica
em 10.10.2018, a relatora, Ministra Isabel Gallotti, conheceu do recurso e lhe deu provimento,
tendo se seguido pedido de vista do Ministro Luis Felipe Salomao, que apresentou voto
divergente, destacando questdo prejudicial. Na sessdo do dia 22.5.2019, pedi vista dos autos
antecipadamente e agora apresento meu voto.

E o relatério.

Cinge-se a controvérsia a definir se o crédito garantido por alienacéo fiduciaria de
recebiveis sofre os efeitos da recuperacéo judicial.

No laborioso voto que apresentou a esta Secdo julgadora na sessdo de
10.10.2018, a relatora do feito superou as preliminares de irregularidade na representacéao
processual e de impossibilidade de conhecimento do recurso diante da incidéncia da Sumula n°®
7/STJ, concluindo que os contratos gravados com garantia fiduciaria nao se submetem ao
regime da recuperacao judicial, com base nos seguintes fundamentos: (i) o artigo 49, § 3°, da
Lei n°® 11.101/2005 tem previsdo expressa no sentido de que os créditos garantidos
fiduciariamente ndo se submetem aos efeitos da recuperacdo judicial; (ii) ha precedentes
especificos da Terceira Turma afastando a necessidade de registro para a constituicdo da
propriedade fiduciéaria; (iii) o artigo 66-B da Lei n® 4.728/1995, com a redacao dada pela Lei n®
10.931/2004, nao prevé a necessidade de registro, tendo a jurisprudéncia do Supremo Tribunal
Federal se firmado no sentido de que o registro é facultativo; (iv) os credores da recuperanda
nao sdo os terceiros em face de quem o registro promove a publicidade; (v) o titulo cedido é
oponivel ao devedor da recuperanda e ndo aos seus credores; (vi) os direitos cedidos
fiduciariamente ndo integram o patrimdnio da sociedade em recuperac¢éo judicial, de modo que
é indiferente o destino desses bens para o pagamento dos credores; (vii) os créditos cedidos
fiduciariamente ndo se encontram sob a regra do artigo 49, § 3°, da Lei n°® 11.101/2005, seja
por ndo estarem no estabelecimento empresarial sob a posse direta da empresa em
recuperacdo, seja por ndo constituirem "bem de capital”; (viii) para que incida a ressalva
contida no artigo 49, § 3°, da Lei n® 11.101/2005 é imprescindivel que se trate de bem corpéreo,
na posse direta do devedor e, sobretudo, que ndo seja perecivel e nem consumivel, de modo
gue possa ser entregue ao final do periodo de suspensao ao titular da propriedade fiduciaria;
(ix) entender que ativos fungiveis, destinados a circulagdo, possam, a critério do juizo da

recuperacao, ser utilizados para pagamento de despesas da recuperanda implicaria aniquilar a
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prépria substancia da garantia fiduciaria, suprimindo o seu objeto e (x) havendo regra clara no
sentido de que os direitos de crédito cedidos fiduciariamente ndo se submetem a recuperagao
judicial, ndo cabe, em nome de principio geral estatuido na mesma lei, deixar de aplica-la, salvo
se houver declaracao de inconstitucionalidade, ndo sendo essa a hipotese.

O Ministro Luis Felipe Salomé&o, em substancioso voto divergente, concluiu pela
necessidade de registro da cesséao fiduciaria no cartério de titulos e documentos para que o
respectivo crédito seja considerado extraconcursal e, caso superada essa tese, entende que a
incidéncia da trava bancaria deve ser analisada equitativamente pela juiza da recuperacgéo para
fixar bloqueios parciais continuos até o integral cumprimento da garantia, a partir dos seguintes
fundamentos: (i) o registro em cartério do contrato de alienacdo ou cesséo fiduciaria ndo é
condi¢é@o de validade do negdcio juridico, que sera vélido e eficaz com a tradigdo; (ii) o registro
€ imprescindivel para que haja eficacia perante terceiros; (iii) o artigo 66-B da Lei n°
4.728/1965 prevé que o contrato de cessao fiduciaria de direitos sobre coisas méveis ou titulos
de crédito deve observar os requisitos previstos no Cadigo Civil, entre 0os quais esta o registro;
(iv) o artigo 1.368-A do Codigo Civil estabelece a aplicacdo subsidiaria das disposicfes
codificadas as demais espécies de propriedade fiduciaria ou titularidade fiduciaria; (v) a Lei n°
10.931/2004, em seu artigo 42, evidencia a necessidade de registro da garantia fiduciaria
(garantia real) para fins de obtencéo de eficacia contra terceiros; (vi) a Lei n°® 6.015/1973, em
seu artigo 129, exige o registro de contratos de alienacdo fiduciaria e de instrumentos de
cessao de direitos e de créditos para surtir efeitos em relacdo a terceiros; (vii) inexistindo o
registro a época da recuperacado judicial, o crédito exigido pela instituicdo financeira tem
natureza quirograféria; (viii) a Lei n°® 11.101/2005 deve ser interpretada de modo a atender os
fins sociais a que ela se dirige e as exigéncias do bem comum, devendo ser tomado em
consideracdo seu principal vetor - o principio da preservacdo da empresa; (ix) a interpretacéo
preconizada no voto da relatora "transforma o credor garantido por cessao fiduciaria de titulos
em um 'supercredor’, ao qual nem o proprietario fiduciario de bem modvel corpéreo nem a
Fazenda Publica se emparelham”; (x) a Lei n® 11.101/2005 nao considerou a cessao fiduciaria
de recebiveis como crédito extraconcursais quando da sua elaboracéo; (xi) a limitacdo legal ao
exercicio da propriedade fiduciaria quando bem é essencial a atividade busca conciliar a
situacao privilegiada conferida as instituicdes financeiras com o principio da preservacado da
empresa; (xii) ampliada a nogdo de propriedade fiduciaria, também deve ser abrangente a
interpretacdo dada & excegdo contida no artigo 49, § 3° da Lei n° 11.101/2005, permitindo-se
ao juiz da recuperacéao verificar se o bem (de capital, de produ¢cdo ou montante em dinheiro de

recebiveis que impacte o capital de giro) € ou ndo essencial a viabilidade do soerguimento da
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empresa; (xiii) o juiz tem papel destacado no sentido de evitar abuso do direito dos credores ou
posi¢Oes individualistas que possam inviabilizar a recuperacéo, como se pode ver pela figura do
cram down; (xiv) o fato de o crédito fiduciario ndo se submeter a recuperacdo nao torna o
credor livre para satisfazé-lo a seu talante e (xv) o pedido de recuperacédo judicial ndo deve
autorizar o vencimento antecipado da divida.

Adiro integralmente as conclusfes da relatora.

1. Da necessidade de registro do contrato garantido por cessao fiduciéaria
de direitos creditorios

N&o ha divergéncia, a principio, no que respeita a desnecessidade do registro
como condicdo de validade e eficAcia do contrato de cessdo fiduciaria entre as partes
contratantes.

A questao objeto de dissenso € se o registro da garantia fiduciaria é condicao de
validade e eficicia contra terceiros e quem seriam esses terceiros.

Observa-se que o artigo 66-B da Lei n® 4.728/1965, que prevé a cessao fiduciaria
de direitos sobre coisas mdveis, ndo exige o registro da garantia para sua validade contra
terceiros.

Isso se justifica, talvez, porque, em caso de a garantia se referir a créditos futuros
(recebiveis a performar), como na hipétese dos autos, em que o crédito decorre da
comercializacdo de produtos nos pontos de venda pagos com cartdo de crédito, ndo ha como
individualizar o bem dado em garantia previamente.

Além disso, o artigo 66-B, § 2°, da Lei n°® 4.728/1965 prevé que "o devedor que
alienar, ou der em garantia a terceiros, coisa que ja alienara fiduciariamente em garantia, ficara
sujeito a pena prevista no art. 171, 8§ 2° |, do Codigo Penal". A previsdo dessa penalidade
alcanca a finalidade do registro, isto €, proteger aqueles que receberem o bem em garantia

fiduciaria de operacao de crédito desconhecendo que ja havia sido alienado anteriormente.

De todo modo, ainda que se defenda a necessidade de registro, por forca de o
caput do artigo 66-B da Lei de Mercado de Capitais mencionar que deverdo ser obedecidos os
requisitos do Caodigo Civil no contrato de alienagéo fiduciaria, é preciso esclarecer quem sao 0s

terceiros que se busca proteger.

Nos direitos reais de garantia (hipoteca, penhor e anticrese), o registro tem como
finalidade alertar possiveis adquirentes daqueles bens, ou outros credores aos quais aqueles

bens sejam oferecidos como garantia que, sobre eles, incidem énus reais.
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No caso da alienacdo e da cessao fiduciaria, o registro tem como objetivo
cientificar eventuais adquirentes ou credores aos quais o bem seja oferecido como garantia

acerca de sua alienacao.

Sob essa perspectiva, os credores da sociedade em recuperacdo ndo sao
terceiros para os fins legais. A eles néo foram alienados ou oferecidos os mesmos bens a titulo

de garantia para obtencdo de empréstimos.

Vale ressaltar, além disso, que no conceito de terceiros também estdo incluidos
os devedores dos créditos cedidos, ja que é possivel a excusséo da garantia diretamente contra
eles (art. 19, IV, da Lein®9.514/1997).

Assim, terceiros sdo aqueles a quem foram alienados ou oferecidos 0s mesmos

bens ja alienados e os devedores da recuperanda.

E verdade que os credores da recuperanda devem ter conhecimento da real
situacdo econbmica da sociedade para decidir sobre sua viabilidade e, portanto, sobre a
exequibilidade do plano de recuperacéo judicial apresentado. Mas essa questdo é solucionada
pela préopria Lei n°® 11.101/2005 quando exige, em seu artigo 51, que a peticao inicial da
recuperacdo seja instruida com a relacdo nominal completa dos credores, com indicacdo da
natureza, classificagdo e valor atualizado do crédito, discriminando sua origem, o regime de

vencimentos e 0s registros contabeis de cada transacdo pendente.

Veja-se que a lei fala em relagcdo completa dos credores e ndo somente em
credores submetidos aos efeitos da recuperacdo judicial. Essa exigéncia busca munir os
credores das informacdes necessarias para decidir se a sociedade em recuperacao é viavel e
se o plano, na forma em que foi estruturado, com a demonstracao de como serao pagos os

créditos concursais e extraconcursais, é factivel.

Cumpridas as exigéncias legais, o credores estariam informados acerca da
classificacdo e do valor do crédito, ficando afastada a preocupacdo acerca de serem
surpreendidos com a impossibilidade de consecu¢do de plano que ndo trata dos créditos

extraconcursais, ou mesmo com a diminuigdo da massa objetiva no caso de faléncia.

Defende José Roberto Alves:

"(...)

O sucesso do processo de recuperacdo esta ligado ao PRJ
desenvolvido para tal. No momento da elaboracdo do PRJ a empresa ja deve ter
identificado os motivos que levaram a empresa a crise econdmica, financeira e/ou
patrimonial, conhecer seu fluxo de caixa de curto prazo, saber em qual contexto a
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empresa esta inserida, as perspectivas do negocio, bem como ter elaborado um
planejamento estratégico para implementar as medidas necessarias para 0
soerguimento da empresa.

Além dos fatores expostos anteriormente, € importante conhecer
detalhadamente o passivo da empresa, analisar a sujeicdo ou ndo dos
créditos, identificar a existéncia de garantias que colocam determinados
créditos em situacdo privilegiada, que podem influir na negociacdo com os
credores.

O PRJ precisa ser consistente para que os credores o aprovem,
demonstrar que foi elaborado com base em critérios técnicos,
econdmico-financeiros, de forma a refletir a realidade de mercado. E
necessario demonstrar aos credores que o pagamento dos créditos por meio
da aprovacédo do PRJ, juntamente com a continuidade das opera¢cdes é mais
favoravel que recebimento mediante a faléncia" (Insolvéncia Empresarial.
Temas Essenciais. Coord. Daniel Carnio Costa. Curitiba: Jurug, 2019, pag. 211 -
grifou-se)

E de se concluir, portanto, que a auséncia de registro da cédula de crédito
garantida por cessdo fiduciaria de recebiveis ndo tem o conddo de inserir o crédito na
recuperacdo judicial, jA que as garantias sdo oponiveis aos credores da sociedade em

recuperacao.

2. Da inseguranca juridica em se estabelecer a essencialidade de

recursos financeiros

Trago para reflexdo a adverténcia ja por mim manifestada quando do julgamento
do REsp n° 1.279.525/PA acerca da impropriedade de se realizar juizo de ponderacdo quando

ha norma expressa regulando o tema.

Em primeiro lugar, ndo se pode esquecer da distin¢cdo entre regra e principio, que
se extrai das licbes atuais de Teoria Geral de Direito. Em segundo, ndo se deve descurar que o
juizo de ponderacao, ou de sopesamento, sO se admite na hipotese de colisdo de principios,

ndo naquela de suposto conflito entre regra e principio.

7

A ponderacdo é recurso interpretativo que se presta a resolver conflitos de
normas da mesma natureza, o que nao se verifica no caso. Nao bastasse isso, percebendo as
disposicdes do art. 47 como realmente principiolégicas e as do art. 49, § 3°, como de cogéncia
absoluta, ndo haveria razéo para afastar estas Ultimas, em prevaléncia das primeiras. Afinal,
estamos diante de dois dispositivos trazidos pelo mesmo veiculo normativo, portanto, do mesmo

nivel hierarquico.

Além disso, é preciso destacar, que na recuperacgdo judicial, em regra, o devedor

e seus administradores sdo mantidos na conducdo da atividade empresarial (art. 64 da LRF),
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cabendo aos credores decidir a respeito da viabilidade econdmica do plano de recuperagao
judicial, sendo vedado ao Poder Judiciario, em principio, emitir juizo acerca desse tema,

limitando-se sua atuac¢ao ao plano da legalidade.
A proposito:

"RECURSO ESPECIAL. ACAO DE RECUPERACAO JUDICIAL. CONTROLE DO
MAGISTRADO SOBRE O PLANO DE SOERGUIMENTO. APROVA(;AO DA
ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. VIABILIDADE ECONOMICA. SOBERANIA
DA AGC. LEGALIDADE. VERIFICACAO PELO JUDICIARIO. REEXAME DE
FATOS E PROVAS E INTERPRETACAO DE CLAUSULAS CONTRATUAIS.
INADMISSIBILIDADE.

1. Processamento da recuperacdo judicial deferido em 24/05/2013. Recurso
especial interposto em 04/11/2014 e atribuido ao Gabinete em 25/08/2016.

2. A jurisprudéncia das duas Turmas de Direito Privado do STJ sedimentou
que o juiz esta autorizado a realizar o controle de legalidade do plano de
recuperacao judicial, sem adentrar no aspecto da sua viabilidade econémica,
a qual constitui mérito da soberana vontade da assembleia geral de
credores.

3. O reexame de fatos e provas e a interpretacdo de clausulas contratuais em
recurso especial sdo inadmissiveis.

4. Recurso especial ndo provido."

(REsp 1.660.195/PR, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado
em 4/4/2017, DJe 10/4/2017 - grifou-se)

Assim, quando a lei prevé a atuacdo do magistrado, a exemplo da necessidade
de autorizacdo para alienacéo e oneracado de bens e direitos do ativo permanente, determinada

no artigo 66 da Lei n°® 11.101/2005, o faz com vistas a evitar fraudes e nao verificar se a venda

sera benéfica economicamente para a recuperacao judicial.

Como ensina Humberto Lucena Pereira da Fonseca, a norma do artigo 66 da Lei
n° 11.101/2005 busca "(...) evitar que o pedido de recuperacao judicial possa servir ao devedor
mal-intencionado, que busque ganhar tempo para dissipar seu patriménio e reduzir a garantia
dos credores". (Comentarios a Nova Lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas: Lei n°
11.101, de 9 de fevereiro de 2005 - coordenadores Osmar Brina Corréa-Lima, Sérgio Mourdo

Corréa Lima. Rio de Janeiro: Forense, 2009, pag. 451)

Diante disso, € oportuno questionar em que medida o Juizo da recuperacao
poderia estipular equitativamente a incidéncia das travas bancarias. Uma coisa é dizer se um
bem de capital, maquinario, imével ou utensilio € essencial para a continuidade da atividade
econdmica, outra, é fixar um montante de valor para fazer frente "ao capital de giro necessario
as aquisicdes de estoque e as despesas operacionais, imprescindiveis ao desenvolvimento da

atividade econdmica durante a recuperacao judicial”.
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Observa-se que a quantia a ser "liberada" das travas bancarias pelo juizo, ainda
gue subsidiado por parecer do administrador, iria influir diretamente na quantidade de ativo
disponivel e, portanto, na prépria elaboracao, votacdo e cumprimento do plano de recuperacéo

judicial.

Eventual descumprimento do plano, diante da inviabilidade da atividade
empresarial, sempre poderia ser creditado a necessidade de liberacdo de maiores quantias, o

gue teria de ser deliberado pelo Judiciario.

Esse procedimento, além de n&o encontrar respaldo na lei, esvaziando a garantia
prestada a instituicao financeira, traz para o bojo da recuperacéo judicial inseguranca juridica e
ingeréncia do Judiciario em matérias que ndo dizem com a legalidade do plano de recuperacéo,
sem falar na dificuldade de obtencdo de novos créditos para a recuperacdo da atividade

empresarial, em contrariedade ao que propde a Lein® 11.101/2005.

O instituto da recuperacdo judicial existe para os empresarios e sociedades
empresérias que se maostrem viaveis, esclarecendo como podem superar a crise de liquidez
momentanea, 0 que ndo pode ser feito desprezando suas decisdes anteriores, como a
obtencédo de crédito mais barato com o oferecimento de garantias.

Transcreve-se, a proposito, trecho do artigo de Rui Guimaraes Piceli e Wanner
Ferreira Franco referente a cessao fiduciaria de recebiveis:

"(...)

Com efeito, a empresa que busca empréstimo bancério, oferecendo
como garantia os recebiveis, consegue 6timas taxas posto que seus recebiveis
constituem sua capacidade de gerar caixa. Desse modo, ndo ha qualquer
exagero em afirmar que ha uma forte expectativa de retorno do capital decorrente
desse tipo de garantia.

Outra particularidade, digna de nota, é que os financiamentos
serdo concedidos com menor taxa de risco e, portanto, acaba por favorecer a
diminuicdo do spread bancério, beneficiando ndo s6 a atividade empresaria
como todo o sistema financeiro.

Dai a razdo do tratamento diferenciado. Os recebiveis futuros
restariam ‘travados' garantindo os empréstimos que foram realizados para a
fomentacdo de suas atividades.

Ora, se a empresa (que ja fez uso de empréstimos com juros mais
baixos e garantiu tais obrigacbes com seus recebiveis) enfrenta uma crise e,
busca o legitimo procedimento de recuperacdo judicial deve, por forca da lei,
reconhecer que tais créditos ndo estardo sujeitos aos efeitos da recuperacéo
judicial.

Afinal de contas, esses recebiveis futuros, representam, de certo
modo, o faturamento que surgiu apds o financiamento da instituicdo
financeira. Por isso a denominacdo 'trava bancaria'. Assim, esse empréstimo
serd quitado através dos pagamentos feitos a empresa recuperanda. Esses
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créditos ficariam ‘travados', e nao estariam sujeitos aos efeitos da
recuperacdo judicial'. (Cessdo fiduciaria sobre bens futuros e a
desnecessidade de identificacdo e de registro de cada titulo de crédito cedido. In:
Revista de direito bancéario e do mercado de capitais, v. 21, n. 79, pags. 243-252,
jan./mar. 2018 - grifou-se)

Do vencimento antecipado da cédula de crédito bancério

A questdo do vencimento antecipado da cédula de crédito em decorréncia do

pedido de recuperacéo judicial foi destacada pelo Ministro Luis Felipe Salom&o em seu judicioso

voto, mas sua apreciacdo foi postergada para um segundo momento, quando entdo, se for o

caso, apresentarei manifestacéo acerca do tema.

Ante o exposto, acompanho o bem lancado voto da Ministra Maria Isabel Gallotti

para conhecer do recurso e dar-lhe provimento para excluir da recuperacao judicial os créditos

cedidos fiduciariamente.

E o voto.
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RECURSO ESPECIAL N° 1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

RELATORA . MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS . JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

RAFAEL DE OLIVEIRA GUIMARAES - PR035979
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ E OUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO E OUTRO(S) - RJ197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS
HOSPITALARES LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E OUTRO(S) -
MSO012353A

VOTO-VISTA

O EXMO. SR. MINISTRO ANTONIO CARLOS FERREIRA: Pedi vista dos
autos sobretudo para examinar a questdo juridica prejudicial destacada pelo em. Ministro
LUIS FELIPE SALOMAO em seu voto-vista, qual seja "a necessidade ou ndo do registro
da cessdo fiduciaria de recebiveis no cartério de titulo e documentos, para que, a luz
do § 3° do artigo 49 da Lei 11.101/2005, apresente eficacia em relacao a terceiros (0s
demais credores da recuperanda) e, assim, 0s respectivos créditos sejam
considerados extraconcursais”.

A douta Relatora e o em. Ministro VILLAS BOAS CUEVA entendem pela
plena eficacia da cesséao fiduciaria ndo registrada, inclusive em relacdo aos credores da
recuperanda, de sorte que os créditos cedidos fiduciariamente estariam enquadrados na
condicdo de extraconcursalidade prevista no art. 49, § 3°, da lei de regéncia.

Por sua vez, o voto divergente, da lavra do em. Ministro LUIS FELIPE
SALOMAO, embora tenha ressaltado que o registro do contrato em que estipulada a
cessdo ou alienacado fiduciaria ndo constitui condicdo de validade do negdcio juridico,
manifestou entendimento no sentido de que, também no caso de bens moveis fungiveis, a

eficacia da garantia em face de terceiros — no caso, 0os demais credores da empresa em

recuperacdo — pressupde o prévio registro do respectivo instrumento, a luz das
disposicdes insertas nos arts. 66-B da Lei Federal n. 4.728/1965, 1.368-A do CC/2002 e,
especialmente, do art. 42 da Lei Federal n. 10.931/2004, que exige de modo expresso o

registro da garantia real instituida por meio de cédula de crédito bancario. Além disso,
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observou que a Lei de Registros Publicos, em seu art. 129, enuncia regra geral sobre a
necessidade de registro dos contratos em que se institui alienacdo fiduciaria e os
instrumentos de cessao de direitos e de créditos (itens 5° e 9°).

Assim brevemente rememorados os fatos do julgamento, passo ao voto.

De inicio, acompanho a concluséo dos votos precedentes no sentido de que
o registro do instrumento por meio do qual se instituiu a garantia fiduciaria de coisa movel
fungivel ndo é pressuposto a validade da transmissdo de propriedade, em carater
resolavel, do devedor fiduciante em favor do credor fiduciario.

A divergéncia concentra-se na efichcia dessa garantia para o fim de
qualificar o respectivo crédito como extraconcursal no &mbito de uma recuperacéo judicial
(LRJF, art. 49, § 3°), em prejuizo dos demais credores da recuperanda.

Assim posta a controvérsia, desde logo manifesto entendimento no sentido
de que a condicdo de terceiro ndo se restringe aos devedores da recuperanda (cujos
respectivos créditos foram cedidos ao fiduciario), tampouco se limita aos potenciais
adquirentes dos bens alienados. Também sao terceiros em relagdo ao negdcio fiduciario
todos aqueles em face dos quais a garantia instituida pode ser oposta e implicar prejuizo
aos seus legitimos interesses, e dentre eles incluem-se os demais credores da empresa
em recuperacao.

Isso porque, como bem observou o em. Ministro PAULO DE TARSO
SANSEVERINO no voto que apresentou para julgamento do REsp n. 1.412.529/SP, "[é] a
evidéncia, do interesse da massa de credores quirografarios (terceiros na relagéo juridica
material fiduciaria mantida entre os litigantes) que se insiram os créditos apresentados por
outros credores dentre aqueles que serdo objeto da recuperacdo, perdendo, pois, sua
eventual e pretensa natureza 'extra-recuperacional™. S. Exceléncia outrossim pondera
sobre a finalidade do registro da garantia fiduciaria no ambito de uma demanda
recuperacional:

A exigéncia do registro busca preservar os demais credores do falido; munir-lhes
da possibilidade de saber da existéncia de créditos que ndo serdo alcancados em
uma futura recuperacgdo ou serdo privilegiados em caso de faléncia.

Acaso se tolerasse a formulagdo de pedido de restituicAo ou de exclusdo do
quadro de credores alcancados pela recuperagdo com base em direito real em
garantia ao qual ndo se deu a devida publicidade, seriam os demais credores
surpreendidos pela diminuicdo da massa, dificultando-se ou inviabilizando-se a
solvabilidade dos seus créditos ou, ainda, o soerguimento da empresa.

(--r)

A medida é salutar por coibir, eficazmente, a eventual ma-fé e/ou o conluio entre
credores e o falido a fazer tornar-se, apés o inicio da acao de recuperacédo ou da
faléncia, extraconcursal o que ndo o era, ao menos, ndo aos olhos dos demais
credores.

A efetivacdo do registro ap6s a distribuicdo do pedido de recuperagdo, como
alegara a parte recorrente e reconhece o acordao recorrido em sede de embargos
de declaragdo, mostra-se irrelevante.
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Nao resguarda a boa-fé que se quis preservar através da cientificacdo de terceiros
acerca da existéncia de direito real em garantia a realizagdo apods a efetiva
demonstracdo, pelo devedor fiduciante, de seu estado de fragilidade
econdmico-financeira perante a massa de credores mediante a protocolizagdo do
pedido de recuperacéo judicial.

Assim, ausente o registro da cessédo fiduciaria de créditos, remanesce, em face
dos demais credores abarcados pela recuperacao judicial, a natureza quirografaria
do crédito habilitado.

No mesmo sentido é o voto — também vencido naquele caso — do em.
Ministro MOURA RIBEIRO, para quem:

(...) os credores da empresa recuperanda séo terceiros no sentido literal da
palavra, pois possuem direito aliunde do contrato inicialmente entabulado entre as
ora agravantes e o banco agravado, e serdo diretamente afetados, caso, apés o
pedido de recuperacdo judicial, sejam surpreendidos com valor que, embora a
época do pedido conste na conta corrente das empresas, ndo integrara a
recuperacao judicial.

Ora, é a extraconcursalidade decorrente da garantia constituida por meio
do contrato de cesséao fiduciaria de crédito que coloca em lados opostos os credores
fiduciarios e quirograféarios da recuperanda, erigindo situagdo de conflito que traduz o
legitimo interesse destes ultimos na impugnacdo da qualidade do crédito daqueles. De
fato, a excluséo dos créditos garantidos por cessao fiduciaria implica a constituicdo de um
privilégio — legitimo, é importante que se reconheca — em favor do credor fiduciario, do
que pode resultar a maior restricdo para o cumprimento das obrigacfes estabelecidas
com credores quirografarios, notadamente nas hipoteses de convolagéo em faléncia.

A partir do momento em que pleiteada a recuperacéo judicial, todos os
credores da requerente passam, a um soO tempo, a condi¢do de participantes do processo
recuperacional, por vezes defendendo interesses comuns, mas também se colocando em
polos antagbnicos. Ndo por outro motivo que a lei de regéncia confere legitimidade a
qualquer dos credores da recuperanda para impugnar a relacédo de credores (art. 8°), no
gue se inclui, obviamente, a alegada condig@o extraconcursal do crédito fiduciario. Nessa
mesma perspectiva, transcrevo argumentos do préprio recorrente (e-STJ, fl. 419):

Quando se diz que a garantia fiduciaria deve ser registrada para “valer” contra
terceiro o que se esta a afirmar? Esta-se a dizer, por 6bvio, que o credor somente
pode opor tal fato a “terceiro” caso tenha realizado tal formalidade. A questédo
gravitaria em torno da definicdo de terceiro.

Tratando-se de uma operacéo de cesséo fiduciaria de direitos creditdrios, o terceiro
€ o devedor do crédito cedido, que nao participou da cessédo operada por meio da
alienacao fiduciaria. Em hipotese alguma pode-se tentar tomar o todos os credores
da sociedade empresarial que pede recuperacao judicial como “terceiros”.
Terceiro é o sujeito gue tem sua esfera juridica atingida por ato juridico
alheio, proveniente de relacado juridica da qual ndo faz parte. Em um
processo, por exemplo, terceiro é aquele gue, embora ndo conste em
nenhum dos polos, sentira os efeitos da tutela jurisdicional. Dai sua
legitimidade para intervir na lide (as vezes até como parte).
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Na espécie, os credores da recuperanda suportardo os efeitos do
reconhecimento da extraconcursalidade do crédito, como ressaltado acima, o que
evidencia sua condicéo de terceiros em relagdo aos contratantes.

Por sua vez, o texto do art. 129, itens 5° e 9°, da Lei de Registros Publicos
dispde ser o registro dos instrumentos de cessao de direitos e de créditos o ato por meio
do qual se imprime eficacia erga omnes a esses contratos, previsdo que ressoa 0
comando do art. 221 da lei material civil e encontra perfeita harmonia com o previsto no
art. 42 da Lei Federal n. 10.931/2004 e 1.368-A do CC/2002:

Art. 129. Estdo sujeitos a registro, no Registro de Titulos e Documentos, para
surtir efeitos em relacdo a terceiros:

(.r)

59 os contratos de compra e venda em prestacdes, com reserva de dominio ou
ndo, qualquer que seja a forma de que se revistam, os de alienacdo ou de
promessas de venda referentes a bens moéveis e os de alienacao fiduciéria,;

(...)

99 os instrumentos de cessao de direitos e de créditos, de sub-rogacdo e de
dacdo em pagamento.

Art. 221. O instrumento particular, feito e assinado, ou somente assinado por
quem esteja na livre disposicdo e administracdo de seus bens, prova as
obrigacdes convencionais de qualquer valor; mas os seus efeitos, bem como os
da cessdo, ndo se operam, a respeito de terceiros, antes de registrado no
registro publico.

Art. 42. A validade e eficacia da Cédula de Crédito Bancario ndo dependem de
registro, mas as garantias reais, por ela constituidas, ficam sujeitas, para
valer contra terceiros, aos registros ou averbacdes previstos na legislacao
aplicavel, com as alteracdes introduzidas por esta Lei.

Art. 1.368-A. As demais espécies de propriedade fiducidria ou de titularidade
fiduciaria submetem-se a disciplina especifica das respectivas leis especiais,
somente se aplicando as disposicdes deste Cdédigo naquilo que nao for
incompativel com a legislacdo especial.

N&o se faz necessario, portanto, invocar o comando do art. 1.361, § 1°, do
CC/2002, cuja aplicabilidade restringe-se a alienacdo fiduciaria de coisa movel
infungivel. Nesse ponto em particular, manifesto concordancia com os fundamentos
invocados pelo em. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, relator para acérddo do antes
mencionado recurso especial:

Efetivamente, o Cédigo Civil, nos arts. 1.361 a 1.368-A, limitou-se a disciplinar a
propriedade fiduciaria sobre bens moveis infungiveis. Em relacdo as demais
espécies de bem, a propriedade fiduciaria sobre eles constituida € disciplinada,
cada qual, por lei especial propria para tal propésito.

Essa circunscricdo normativa, ressalta-se, restou devidamente explicitada pelo
proprio Codigo Civil, em seu art. 1.368-A (introduzido pela Lei n. 10.931/2004), ao
dispor textualmente que "as demais espécies de propriedade fiduciaria ou de
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titularidade fiduciaria submetem-se a disciplina especifica das respectivas leis
especiais, somente se aplicando as disposicdes deste Cédigo naquilo gue néao
for incompativel com a legislacao especial”.

Vé-se, portanto, que a incidéncia subsidiaria da lei adjetiva civil, em relagcdo a
propriedadeftitularidade fiduciaria sobre bens que ndo sejam mOlveis infugiveis,
regulada por leis especiais, é excepcional, somente se afigurando possivel no caso
em que o regramento especifico apresentar lacunas e a solugdo ofertada pela "lei
geral' ndo se contrapuser as especificidades do instituto regulado pela
mencionada lei.

Com esse norte, € de se reconhecer a absoluta inaplicabilidade da disposicéo
contida no § 1° do art. 1.361 do Cddigo Civil (que exige, para a constituicdo da
propriedade fiduciaria, a consecucédo do registro do contrato no Registro de Titulos
e Documentos do domicilio do Devedor) a cessao fiduciaria de titulos de crédito
(bem mével incorpéreo e fungivel, por natureza), aventada pelas ora insurgentes a
pretexto de submeter os respectivos créditos aos efeitos da recuperacédo judicial.

Em seu voto, todavia, expressou entendimento de que "[a] consecuc¢do do
registro do contrato, no tocante a garantia ali inserta, afigura-se relevante, guando muito,

para produzir efeitos em relacdo a terceiros, dando-lhes a correlata publicidade”. Da

mesma forma manifestou no julgamento do REsp n. 1.432.665/SP, cujo ac6rddo esta
assim ementado:

RECURSO ESPECIAL. EMBARGOS DE TERCEIRO. CESSAO FIDUCIARIA DE
CREDITO. CONSTITUICAO A PARTIR DA ASSINATURA DO CONTRATO.
REGISTRO. PUBLICIDADE PERANTE TERCEIROS. FINALIDADE ALCANCADA.
RECURSO ESPECIAL IMPROVIDO.

1. A questdo posta estd em definir se o contrato de cessao fiduciaria sobre titulos
de crédito, para ser oponivel a terceiros, deve, necessariamente, ser registrado no
domicilio das partes contratantes (do devedor fiduciante e também do credor
fiduciario), com esteio no art. 131 da Lei de Registros Publicos.

1.1 Na espécie, considerando-se que 0s subjacentes embargos de terceiro
voltam-se contra a penhora realizada em 8/4/2009, que recaiu sobre valor, objeto
de titulo de crédito (Certificado de Depdsito Bancério), cedido fiduciariamente ao
banco embargante por meio de contrato registrado, primeiro, no domicilio do
devedor fiduciante em 2/12/2008 e, ap6s, no domicilio do credor fiduciario em
9/12/2008 , dividas nao restam de que a exigéncia contida no art. 131 da Lei de
Registros Pulblicos, caso se entenda aplicavel a hipotese dos autos, estaria
devidamente cumprida, o que ensejaria, por si, a procedéncia dos embargos de
terceiro. 2. A propriedade fiduciaria encontra-se devidamente constituida a partir de
sua contratacdo, afigurando-se absolutamente valida e eficaz entre as partes. Essa
garantia, "para valer contra terceiros", ou seja, para ser oponivel contra terceiros,
deve ser registrada. A esse propoésito, ndo se antevé, na lei especial que rege o
contrato de cesséo fiduciaria de titulos de crédito, ao menos expressamente,
nenhuma exigéncia de que o registro, para atingir a sua finalidade publicista, seja
efetuado no domicilio de ambos os contratantes, tal como disp6e o art. 131 da Lei
de Registros Publicos.

3. A aplicacéo subsidiaria da Lei de Registros Publicos, especificamente do art.
131, ao contrato de cessao fiduciaria de titulos de crédito, caso admitida, ndo pode
se revestir de mera formalidade, devendo-se reconhecer o pleno atendimento da
norma se a finalidade publicista do registro foi efetivamente alcancada, o que se
verificou, na espécie, a partir do registro efetuado no domicilio do devedor fiduciante
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@mm quem o banco recorrente estabeleceu relagdo juridica.

3.1 A exigéncia do duplo registro tem por propédsito conferir publicidade ao
respectivo ato negocial, presumindo o conhecimento de todos. Para tanto, o
registro ha de ser feito no domicilio de ambas as partes contratantes, quando
diversos, conforme disp8e o art. 131 da Lei de Registros Publicos, justamente para
gue terceiros que tenham ou possam vir a ter relagdo juridica com os contratantes
nado aleguem desconhecimento do referido negdcio, sendo este a eles oponivel.

3.2 Na espécie, o contrato de cesséo fiduciaria de titulo de crédito estabelecido
entre Banco Citibank S.A. (credor fiduciario) e Cereagro S.A. (devedor fiduciante),
para ser oponivel ao Banco Industrial do Brasil S.A. que ostenta a condi¢cdo de
credor da Cereagro S.A. , haveria de ser registrado no domicilio da Cereagro, o
que ocorreu, incontroversamente, antes da constricdo judicial impugnada via
embargos de terceiro. O carater publicista do registro, por meio do qual a lei
presume o conhecimento, foi alcancado, sendo certo que ao Banco Industrial do
Brasil S.A., na condicdo de credor da Cereagro, ndo se impde a obrigacdo de
consultar cartérios outros que ndo o do domicilio da pessoa com quem
efetivamente travou relacao juridica.

4. Recurso especial improvido.

(REsp 1432665/SP, Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA
TURMA, julgado em 11/09/2018, DJe 27/09/2018)

De fato, enuncia-se como regra geral de direito a maxima de que as

obrigacGes decorrentes de contratos firmados entre particulares somente podem ser

opostas a terceiros quando os respectivos instrumentos sao previamente registrados em

cartérios de titulos e documentos, sem 0 qué a avenca tem seus efeitos circunscritos aos

limites subjetivos do negdcio. Cito, dentre outros exemplos, o seguinte precedente desta

Casa:

PROCESSO CIVIL. PENHORA NO ROSTO DOS AUTOS. INVENTARIO.
EMBARGOS DE TERCEIRO. HERDEIRO. CESSAO DE DIREITOS
HEREDITARIOS. AUSENCIA DE REGISTRO. INOPONIBILIDADE A TERCEIROS.
1. Os arts. 129, n°® 9, e 130 da Lei de Registros Publicos exige o registro de
qualquer ato de cessdo de direitos em Cartério de Titulos e Documentos da
residéncia de todas as partes envolvidas no negécio juridico, para sua validade
perante terceiros.

2. A mera lavratura de escritura de cessdo de direitos hereditarios, em comarca
diversa da do domicilio das partes ou do processamento do inventario, ndo supre o
requisito de publicidade do ato.

3. Recurso especial improvido.

(REsp 1102437/MS, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado
em 07/10/2010, DJe 15/02/2011)

No caso concreto, o voto condutor do aresto recorrido aponta a inexisténcia

de registro das cédulas de crédito bancéario por meio das quais foram cedidos os créditos

da empresa ora em recuperacao (e-STJ, fl. 369):

Na hipétese versada, além dos fundamentos assentados em primeiro grau para a
suspensdo das travas bancarias, verifico a impossibilidade de classificar o crédito
do agravante como extraconcursal, como pretende fazer crer, porquanto, conforme
alegam as agravadas, ndo houve o registro das Cédulas de Crédito Bancéario no
Cartério de Registro de Titulos e Documentos, consoante se infere dos
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instrumentos acostados as f. 224-239, os quais ndo apresentam qualquer carimbo
ou outra informagéo acerca do aludido registro.

Em tal circunstancia, conquanto reconheca a validade do negdcio juridico,
tenho que a eficicia extraconcursal da cesséo fiduciaria ndo pode ser oposta aos demais
credores da recuperanda.

Nessa questdo prejudicial, portanto, acompanho a divergéncia inaugurada
pelo em. Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, rogando vénia & em. Ministra Relatora e ao em.
Ministro VILLAS BOAS CUEVA.

E como voto.



iy
R

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

RECURSO ESPECIAL N°1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

RELATORA : MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PR035939
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ E OUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO E OUTRO(S) - RJ197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS
HOSPITALARES LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E OUTRO(S) -
MS012353A

VOTO-VISTA

O EXMO. SR. MINISTRO MOURA RIBEIRO:

A controvérsia submetida a analise da Segunda Secdo visa definir se o
crédito garantido por alienacao fiduciaria de recebiveis sofre os efeitos da recuperacao
judicial.

A principio, ndo ha divergéncia sobre a desnecessidade do registro para a
validade e eficacia do negaocio juridico oriundo da cesséo fiduciaria de direitos sobre coisas
moveis fungiveis entre as partes, que se dara a partir da propria contratacao.

A questdo objeto de dissenso € se 0 registro da garantia fiduciaria €
condicdo de validade e eficacia contra terceiros, especialmente se os demais credores da
empresa em recuperacéo judicial se qualificam como terceiros.

Na sessdo de 10/10/2018, a Relatora, Ministra ISABEL GALLOTTI,
conheceu do recurso especial interposto por ITAU UNIBANCO S.A. (ITAU) e Ihe deu
provimento para excluir os direitos cedidos fiduciariamente do ambito da recuperagéo
judicial, por considerar que ndo h& necessidade de registro para a constituicdo da
propriedade fiduciria. Concluiu que os credores da recuperanda ndo sao os terceiros
contra quem o registro promove a publicidade, uma vez que o titulo cedido é oponivel ao
devedor da recuperanda e n&o aos seus credores.

O Ministro LUIS FELIPE SALOMAO pediu vista dos autos e, na sess&o do
dia 22/05/2019, apresentou voto divergente no sentido de que a eficacia da garantia contra
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terceiros, ai incluidos os demais credores da empresa em recuperacgao, pressupde prévio
registro do respectivo instrumento. Nesse sentido, negou provimento ao recurso especial
interposto por ITAU.

Sucedeu pedido de vista do Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA
gue, na sessao de 26/06/2019, apresentou seu voto acompanhando a Relatora no sentido
da plena eficicia da cesséo fiduciaria ndo registrada, inclusive em relagéo aos credores da
recuperanda, qualificando os créditos cedidos fiduciariamente como extraconcursais.

Na sequéncia, o Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA pediu vista e
apresentou seu voto na sessdo do dia 27/11/2019 no sentido de acompanhar a
divergéncia.

Pedi vista dos autos para melhor analisar a questéo trazida a debate.

Entendo que o registro ndo é requisito essencial para a constituicdo do
negacio juridico oriundo da cesséao fiduciaria de direitos sobre coisas moéveis fungiveis
entabulado entre as partes, que se dard a partir da prépria contratacéo.

Mas, embora a relacdo se encontre acabada entre as partes desde a
contratacdo, para que ela (cessao fiduciaria) possa ter efeito perante terceiros (no caso a
massa de credores da empresa recuperanda), € necessario o registro do instrumento de
cessao fiduciaria no Cartorio de Registro de Titulos e Documentos do domicilio ou sede do
cedente fiduciante, pois essa exigéncia visa, inicialmente, possibilitar que os demais

credores saibam quais os créditos que serdo ou nao alcancados na recuperacao judicial.

Explico.

O nosso Cadigo Civil, referentemente ao direito das obrigacdes, utilizou a
mesma técnica aplicada pelo legislador italiano no Codice Civile de 1942 em seus arts.
1992 a 2002.

De tal regularizacao, extrai-se a inaplicabilidade das disposicdes gerais do
Cddigo Civil aos titulos regulados por lei especial e o surgimento de possivel conflito entre
as disposicdes legais que tratam do tema em caso de omisséo da lei especial.

Referendando tal assertiva, Arnaldo Rizzardo adverte que o Cédigo Civil,
na parte que disciplina os titulos de crédito, ndo traz uma ideia completa da matéria,
necessitando conhecer o direito vigente em leis especiais para verificar o ambito e o limite
de sua incidéncia:

Questdo de extrema importancia, num primeiro passo, prende-se
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ao estudo da incidéncia do Cdédigo Civil ou de leis especiais na
disciplina dos titulos de crédito. Inovando o diploma civil anterior, o
Cddigo Civil de 2002 trouxe capitulo especifico sobre os titulos de
crédito. Entrementes, no ultimo dispositivo que regula os titulos de
crédito em geral - art. 903 -, contém a seguinte regra, de grande
relevancia, e que importa em tracar o método de abordagem a ser
desenvolvida: "Salvo disposicdo diversa em lei especial, regem-se
os titulos de crédito pelo disposto neste Codigo."

Embora aparentemente singela a disposicdo, graves as
decorréncias que dela advém. A principal estd na incidéncia
supletiva das regas do Codigo Civil, limitando-se, no dizer de
Fernando Neto Boiteux, a tracar regras gerais, seguindo em vigor
todos os diplomas especiais que regulam os mais diversos titulos
de crédito, e, assim, o Decreto n. 2.044, de 1908, as leis uniformes,
as leis do cheque, das duplicatas, dos conhecimentos de
transportes e depdsito, os warrants, as acfes das sociedades
anbnimas, as debéntures, e 0os demais titulos de crédito. Apenas na
omissdo de alguma norma das leis que regulamentam o0s varios
tipos de titulos de crédito é que tem lugar as disposi¢cbes do Cédigo
Civil (Titulos de crédito: Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de
2002. Rio de Janeiro: Forense, 2006, pp. 1/2).

No presente caso, a questdo diz respeito a incompatibilidade ou ndo da

aplicacdo do art. 1.361, 8 1°, do CC, que estabelece o registro do contrato como condicao

de constituicdo da propriedade movel infungivel, na cessao fiducidria de coisa modvel

fungivel prevista no art. 66-B da Lei de Mercado de Capitais. Dai a importancia da assertiva

acima.

Como observado, estamos aqui tratando de propriedade fiduciaria e, em
relacédo a elas, o art. 1.368-A do CC determina que as demais espécies de propriedade
fiduciaria ou de titularidade fiduciaria submetem-se a disciplina especifica das respectivas
leis especiais, somente se aplicando as disposi¢cdes deste Codigo naquilo que nao for
incompativel com a legislacéo especial.

Portanto, criou o CC regra clara para evitar o conflto de normas:
aplicam-se de modo primério as leis especiais e, em suas lacunas e no que nado as
contrariar, as normas gerais do CC (LOUREIRO, Francisco Eduardo. Codigo Civil
Comentado. Coordenador Ministro Cezar Peluso. Editora Manole. 72 edigdo. 2013.
p.1.423).

Da leitura da Lei de Mercado de Capitais, é possivel aferir que o legislador
ndo tratou expressamente do tema: necessidade de registro do contrato de cessao
fiduciaria de coisa mével fungivel para fins de constituicdo da propriedade fiduciaria.
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Alids, tal questdo ndo se encontra pacificada, seja na doutrina, seja na
jurisprudéncia patria de nossos tribunais, e duvidas ainda brotam acerca da natureza
desse registro: se aferivel apenas para dar publicidade a terceiros do contrato
anteriormente perfectibilizado ou se condicdo necessaria para que referido contrato tenha
efeito constitutivo entre as proprias partes.

Outrossim, a instabilidade advém da prépria legislacdo que optou por
manter regimes distintos para as propriedades fiduciarias contratadas com instituicdes
financeiras e as firmadas com terceiros de um modo geral.

Com efeito, enquanto o art. 1.361, 8 1° do CC (que versa sobre da
propriedade fiduciaria geral) determina que a propriedade fiduciaria constitui-se com o
registro do contrato no Registro de Titulos e Documentos, encontramos no art. 66-B da Lei
de Mercado de Capitais, que versa sobre a propriedade fiduciaria de coisa movel fungivel,
um vazio a respeito do tema.

Contudo, ainda que exista esse hiato, ndo ha como supri-lo no contexto da
letra do art. 1.361 do CC, o qual cuida de coisa mével infungivel.

Tratando-se o presente caso de coisa moével fungivel (e nada mais
fungivel que dinheiro), afasta-se qualquer divida da nédo incidéncia do referido dispositivo
ao presente caso.

Portanto, a solucéo para aplacar a dlvida a respeito da necessidade
do reqgistro devera advir de outro dispositivo qgue ndo o art. 1.361 do Cédigo Civil
de 2002.

Embora o nosso CC nao tenha andado na melhor técnica juridica sobre a
cessao fiduciaria, como ja dito acima, editando o art. 1.368-A, possibilitou que o julgador,
ao se deparar com o caso concreto, se utilizasse do proprio Codigo Civil como subsidiario
da Lei de Mercados de Capitais, e € isso que irei fazer.

Cabe, dessa forma, ir a origem do instituto da cessao crediticia, para,
como mecanismo subsidiario, por meio dos requisitos ali presentes, bem como em outros
dispositivos do Cddigo Civil, dar uma solucdo ao caso.

lvo Waisberg e Gilberto Gornati, com mestria, vislumbraram que o0s
requisitos formais aplicaveis a cessao fiduciaria sdo os mesmos de uma cessdo de
crédito regulada pelo Cdédigo Civil, através dos arts. 286 e seguintes, além dagqueles
denominados pelo art. 18 da Lei n® 9.514/97, que diz respeito as caracteristicas do crédito
garantido. (Direito Bancario, contrato e operacfes bancéarias. Sdo Paulo. Quartier
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Portanto, a cessao fiduciaria, no que nao for incompativel e couber,
aplicar-se-a o proprio Cadigo Civil no que concerne a cesséao crediticia prevista nos arts.
286 e seguintes.

No direito brasileiro, Pontes de Miranda entendeu que a cessao, prevista
nos arts. 286 e seguintes do CC/02, é negécio juridico bilateral, oneroso ou gratuito,
principal ou acessorio, solene ou ndo solene. (Tratado de Direito Privado - Parte

Especial. Tomo XXIIl, 32 ed, p. 268).

A cessao fiduciaria, vista sob a Otica da cessdo crediticia, € contrato
bilateral, oneroso e solene, ensejando, assim, o atendimento de determinados requisitos:
capacidade do cedente e do cessionario para alienar e adquirir; objeto licito, determinado e
possivel (tanto material como juridicamente), e, consoante o art. 288 do CC, ser realizada
de forma expressa, por instrumento publico ou particular, revestido de todas as
formalidades do art. 654, 81° do CC (o instrumento particular deve conter a indicagcdo do
lugar onde foi passado, a qualificacdo do outorgante e do outorgado, a data e o objetivo da
outorga com a designacao e a extenséo dos poderes conferidos).

E mais, ja adiantando, se o crédito for um bem moével, para que produza
efeitos perante terceiros, devera ser registrado no Cartério de Titulos e Documentos (art.
221 do CC c/c art. 129, § 9°, da Lei de Reqgistro Publicos).

Como se V&, da leitura dos requisitos previstos no CC, nao ha previsao
expressa de que, para a sua constituicdo inter partes, haja o registro.

A constituicdo da propriedade fiduciaria, oriunda da cesséo fiduciaria de
coisa mével fungivel, da-se a partir da propria contratacdo, afigurando-se, desde entéo,
valida e eficaz entre as partes.

Entretanto, entendo que, ainda que constituida entre as partes, para
que referido contrato possa valer em relacéo a terceiros, devera haver o reqistro
do instrumento de cessado no Registro de Titulos e Documentos.

Caio Mario da Silva Pereira afirma que o registro da cessado feita por
instrumento particular é essencial a sua eficicia e ndo a sua constituicdo (op.cit., p. 234).

Também Melhim Namem Chalhub alude ser necesséario o registro do
contrato apenas contra terceiros, afastando o registro para a constituicdo do negdécio
fiduciario:
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Para a validade contra terceiros, o registro se faz, conforme o
objeto do neg6cio seja mével ou imével, no Registro de Titulos e
Documentos ou no Registro de Imdveis competente, ou, em se
tratando de veiculos, na reparticdo competente para 0 seu
licenciamento.

(...) Em qualquer das hipo6teses (alienagdo ou cessao), exige-se
contrato escrito, celebrado por instrumento publico ou particular,
firmado pelas partes e, quando por instrumento particular, por duas
testemunhas, que s6 valera contra terceiros depois de
registrado no Registro de Titulos e Documentos, na reparticdo
competente para o licenciamento de veiculos ou no Registro de
Iméveis, conforme o contrato tenha por objeto coisa mével ou
coisa imdvel, ou direitos reais relativos a imdveis (neste ultimo
caso, cessdo de direito creditério decorrente da alienacao de
iméveis) (Negécio fiduciario. 42 ed. Sdo Paulo. Renovar. 2009, p.
135 - sem destaque no original)

Ao assim dizé-lo, observou portanto o disposto no art. 221 do CC, que

Art. 221. O instrumento particular, feito e assinado, ou somente
assinado por quem esteja na livre disposicdo e administragdo de
seus bens, prova as obriga¢cfes convencionais de qualquer valor;
mas o0s seus efeitos, bem como os da cesséo, ndo se operam, a
respeito de terceiros, antes de registrado no registro publico.
Paragrafo Gnico. A prova do instrumento particular pode suprir-se
pelas outras de carater legal (sem destaque no original).

Ao comentar tal dispositivo, Humberto Theodoro Junior observa que:

O registro publico do instrumento particular ndo interfere nas
relacdes obrigacionais entre as partes. A funcao que a lei reserva
ao registro, na espécie, diz respeito a autenticidade da data para
atingir terceiros. E a data de oponibilidade do negdcio a terceiros
gue depende do assentamento ocorrido no registo publico.

O registro, por isso, ndo cria a autenticidade do documento
particular, nem dispensa a parte de exibir o original quando a outra
parte ou terceiro lhe impugnar a origem.

O registro completa a elaboracdo do documento particular,
dando-lhe condicGes de oponibilidade erga omnes (Comentarios
ao novo Cdédigo civil, vol. 3: Dos atos juridicos licitos. Dos atos
ilicitos. Da prescricdo e da decadéncia. Da prova. Rio de Janeiro:
Forense, 2003, p. 496)

E mais adiante completa:
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Os terceiros que ndo sdo ou ndo devem ser prejudicados pelo
instrumento particular lavrado entre as partes sdo aqueles que
ndo o firmaram, nem pessoalmente nem por meio de
representante ou mandatario. Contra estes é que os efeitos da
declaracao de vontade, contida no instrumento particular, ndo se
produzem sendo a partir do seu assentamento no registro publico
(art. 221, in fine) (Theodoro Junior, Humberto, op.cit., p. 497)

Esclarecendo ainda a extensdo subjetiva dos efeitos do instrumento
particular, Gustavo Tepedino adverte:

Os efeitos vinculantes, contudo, projetam-se, apenas, entre as
partes do negdcio, ndo alcangando terceiros, antes que se lhe
dé publicidade, por meio do registro publico respectivo.
Segundo Caio Mario da Silva Pereira, "esta providéncia nao
constitui mera formalidade subsidiaria, porém se ergue como
verdadeira condicdo legal de validade em relacdo a terceiros"”
(instituicbes, p. 596). Alids toda e qualgquer cessdo - seja de
crédito, de débito ou mesmo de contrato - pressupbe o
necessario registro publico no 6rgdo competente para que
produza efeitos em face de terceiros, conferindo maior
importancia ao ato notarial. Mesmo no regime anterior, ja era
este o entendimento jurisprudencial acerca da eficicia da cessao
perante terceiros, quer seja na cessdo de direitos autorais, quer
seja na cessao de direitos relativos a imoveis ou na cessao de
direitos hereditarios, entre outros (Codigo Civil interpretado
conforme a Constituicdo da Republica. 22 ed. Revista e
autalizada / Gustavo Tepedino, Heloisa Helena Barboza, Maria
Celina Bodin de Moraes. Rio de Janeiro: Renovar, 2007, p. 237 -
sem destaque no original).

Clovis Bevildqua ja chamava a atencéo para o tema, ao comentar o art.
135 do antigo CC, acolhido integralmente pelo CC, em seu artigo 221 supra citado:

O escrito particular assinado faz prova entre as partes. Para valer
contra terceiros, quer dizer, contra 0s que nao tomam parte no ato,
nao basta que esteja assinado, deve ser transcrito no registro
publico (BEVILAQUA, CLOVIS. Codigo Civil dos Estados Unidos
do Brasil comentado. 122 ed., Rio de Janeiro: Francisco Alves,
1959, v. |, p. 318).

Cabe esclarecer guem seriam 0s terceiros.
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No dizer que J. M. Carvalho Santos seriam terceiros:

a) todos aqueles que, ndo tendo contratado com nenhuma das
partes sobre o que constitui o objeto da convenc¢éo contida no
instrumento particular tem, aliunde, direitos que podem ser
lesados com uma antedata;

b) os credores de uma das partes contratantes, quando
exercitam um direito proprio. O credor exercita um direito préprio
nao s6 quando pleiteia preferéncia com outros credores, sendo
também quando credor quirografario ou hipotecario impugna como
fraudadores os atos praticados pelo devedor, e, bem assim,
guando faz penhorar ou sequestrar os bens do devedor (Cédigo
Civil Brasileiro interpretado, 32 ed. Rio de Janeiro: Freitas
Bastos, 1953, v. I, p. 162)

No presente caso, relembro que os credores da empresa recuperanda
sdo terceiros no sentido literal da palavra, pois possuem direito aliunde do contrato
inicialmente entabulado entre a instituicdo financeira e a empresa recuperanda, e seréo
diretamente afetados, caso, ap6s o pedido de recuperacao judicial, sejam surpeendidos
com valor que, embora a época do pedido conste na conta corrente das empresas, nao

integrara a recuperacao judicial.

Por fim, ndo tendo o Cédigo Civil revogado nenhum dispositivo da Lei de
Reqistros Publicos, devera ela também ser observada.

A referida lei dispde sobre os titulos que devem ser inscritos
especificando claramente quais 0s requisitos a serem atendidos pelos instrumentos
particulares para que fagcam prova das obrigacdes que representam, nos termos do art.
127, 1, da LRP:

Art. 127. No Registro de Titulos e Documentos sera feita a
transcricdo: (Renumerado do art. 128 pela Lei n® 6.216, de 1975).

| - dos instrumentos particulares, para a prova das obrigacdes
convencionais de qualquer valor;

(...)

E, mais adiante, em seu art. 129, trata especificamente sobre a
necessidade do registro de todo e qualquer documento para que se tenha validade perante

terceiros, inclusive o instrumento de cessao de direitos, a seguir transcrito:
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Art. 129. Estdo sujeitos a registro, no Registro de Titulos e
Documentos, para surtir efeitos em relagcdo a terceiros:
(Renumerado do art. 130 pela Lei n° 6.216, de 1975).

1°) os contratos de locagdo de prédios, sem prejuizo do disposto
do artigo 167, 1, n° 3;

2°) os documentos decorrentes de depdsitos, ou de caucgdes feitos
em garantia de cumprimento de obrigacfes contratuais, ainda que
em separado dos respectivos instrumentos;

3°) as cartas de fianca, em geral, feitas por instrumento particular,
seja qual for a natureza do compromisso por elas abonado;

4°) os contratos de locacdo de servicos ndo atribuidos a outras
reparticdes;

5°) os contratos de compra e venda em prestacBes, com reserva de
dominio ou nao, qualquer que seja a forma de que se revistam, 0s
de alienacdo ou de promessas de venda referentes a bens moéveis
e os de alienacéo fiduciéria,

6°) todos o0s documentos de procedéncia estrangeira,
acompanhados das respectivas traducdes, para produzirem efeitos
em reparticbes da Unido, dos Estados, do Distrito Federal, dos
Territérios e dos Municipios ou em qualquer instancia, juizo ou
tribunal;

7°) as quitacdes, recibos e contratos de compra e venda de
automoveis, bem como o penhor destes, qualquer que seja a forma
gue revistam;

8% o0s atos administrativos expedidos para cumprimento de
decisfes judiciais, sem transito em julgado, pelas quais for
determinada a entrega, pelas alfandegas e mesas de renda, de
bens e mercadorias procedentes do exterior.

99 os instrumentos de cessdo de direitos e de créditos, de
sub-rogacdo e de dacdo em pagamento (sem destaque no
original).

Por fim, apenas de modo a arrematar, também o art. 42 da Lei n°
10.931/2004, que dispbe sobre o patrimbnio de afetacdo de incorporacfes imobiliarias,
Letra de Crédito Imobiliario, Cédula de Crédito Imobiliario, Cédula de Crédito Bancario,
altera o Decreto-lei no 911/69, as Leis n°® 4.591/64, n°® 4.728/65, e n° 10.406/2002, dispde:

Art. 42. A validade e eficicia da Cédula de Crédito Bancario ndo
dependem de registro, mas as garantias reais, por ela
constituidas, ficam sujeitas, para valer contra terceiros, aos
registros ou averbacdes previstos na legislacao aplicavel, com
as alteracdes introduzidas por esta Lei.
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De tudo isso acima, infere-se que, para a exclusdo da cesséo fiduciaria
dos efeitos da recuperacdo judicial, devera haver a formalizacdo da garantia fiduciaria
seguindo as determinacgfes previstas na legislacao aplicavel, ou seja, registrando-se o
negocio fiduciario constituido no Registro de Titulos e Documentos, para que possa

abarcar terceiros.

Em resumo, se o art. 1.368-A do CC/02 diz que todas as propriedades
fiduciarias (salvo a de bens infungiveis - art. 1.361 do CC/02) se submetem as leis
especiais e se o art. 66-B da Lei de Mercado de Capitais € omisso sobre a necessidade do
registro da sua cessao, o caso deve ser solvido a luz do art. 221 do CC/02, que o exige
para valer contra terceiros.

Lembre-se, por oportuno, que, em Direito Civil, quando a lei quis
determinou; sobre o que nao quis guardou siléncio (ubi lex voluit dixit, ubi noluit tacuit).

N&o tendo determinado a lei expressamente a necessidade de registro da
cesséo fiduciaria de coisa movel fungivel para fins de constituicdo de sua propriedade,
mas apenas da coisa mével infungivel, € porque nao viu necessidade de fazé-lo.

Entretanto, considerou necessario o registro para valer contra terceiros,
conforme o art. 221 do CC, aplicado conjuntamente com o art. 129 da Lei de Registro
Publicos.

Em suma, embora dispenséavel o registro para a constituicdo do negdcio
juridico entre as partes contratantes, sua auséncia retira a eficacia extraconcursal da

cessao fiduciaria, impedindo sua oponibilidade aos demais credores da recuperanda.

Nessas condi¢des, rogando vénia a Relatora, cujo voto traz brilhante e
bem fundamentada posi¢céo juridica, acompanho a divergéncia inaugurada pelo Ministro
LUIS FELIPE SALOMAO para acolher a quest&o prejudicial quanto ao exame do mérito e
gue faz com que seja negado provimento ao recurso especial.

E o voto.
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RECURSO ESPECIAL N°1.629.470 - MS (2016/0027047-7)

RELATORA : MINISTRA MARIA ISABEL GALLOTTI
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

RAFAEL DE OLIVEIRA GUIMARAES - PR035979
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ E OUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO E OUTRO(S) - RJ197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS
HOSPITALARES LTDA - EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO : 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E OUTRO(S) -
MS012353A

VOTO VENCIDO

O SENHOR MINISTRO LUIS FELIPE SALOMAO:

1. ltad Unibanco S.A. interpds agravo de instrumento em face de decisédo
interlocutoria — proferida em autos de recuperacdo judicial de sociedades empresarias
integrantes do Grupo Buainain — que determinara a liberacdo, em favor das recuperandas,
de valores retidos em contas vinculadas decorrentes de direitos creditorios cedidos
fiduciariamente, bem como a abstencao de futuras retencdes, pelo prazo suspensivo previsto
no § 4° do artigo 6° da Lei 11.101/2005.

Em suas razdes, o banco apontou violacdo da norma inserta no § 3° do artigo
49 da Lei de Recuperacgédo Judicial (LREF). Aduziu que, "se o proprietario de bens méveis e
imoveis ndo se sujeita aos efeitos da recuperacdo, por 6bvio, igualmente, ndo se sujeita o
proprietério fiduciario de direitos creditorios, eis que tais créditos tém carater de bens moéveis”
(fl. 10). Afirmou que o comando legal "gera um servigo & economia nacional, na medida em
gue garante um dos spreads bancarios mais baixos do mercado" (fl. 10). Assinalou nédo
merecer acolhida a alegagéo de que os direitos cedidos ao banco devem ser liberados ante a
necessidade de preservacéo do capital de giro ou atividade produtiva das recuperandas, pois
"0 empréstimo de mais de dez milhSes de reais foi realizado justamente para fomentar a
atividade produtiva em troca de um direito de receber 20% desse montante” (fl. 14). Por fim,
sustentou que "a vedacao de 'venda’ ou 'retirada’ do estabelecimento do devedor de bens de
capital essenciais a sua atividade empresarial para satisfacdo de créditos ndo sujeitos aos
efeitos da recuperagéo judicial, durante o stay period do artigo 6° 8§ 4° da LREF, é
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absolutamente incompativel com a cessao fiduciaria de direitos creditorios, pois se mostra
juridica e fisicamente impossivel 'retirar' do estabelecimento do devedor bem que ja néo se
encontra e nem se encontrara em sua posse, direta ou indireta” (fl. 17).

O Tribunal de Justica do Estado do Mato Grosso do Sul negou provimento ao
agravo de instrumento, nos termos da seguinte ementa:

ACAO DE RECUPERACAO JUDICIAL — TRAVA BANCARIA — SUSPENSAO
MANTIDA — CREDITOS SUJEITOS A RECUPERAGAO JUDICIAL — EXCEGAO
— CREDOR TITULAR DA POSIQAO DE PROPRIETARIO FIDUCIARIO DE
BENS MOVEIS — AUSENCIA DE REGISTRO NO CARTORIO DE REGISTRO
DE TITULO E DOCUMENTOS - EXCLUSAO DO CONCURSO DE
CREDORES - IMPOSSIBILIDADE — MANUTENCAO DA TRAVA — GRAVE
PREJUIZO A RECUPERANDA — COMPROMETERIA CREDITO DISPONIVEL
EM CONTA CORRENTE — RECURSO CONHECIDO E DESPROVIDO.

1. A Lei Federal n°® 11.101/05 (que regula a recuperacdo judicial, a
extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresaria) dispde
no artigo 49, caput, que estdo sujeitos a recuperacdo judicial todos os
créditos existentes na data do pedido, ainda que ndo vencidos. O § 3° do
referido dispositivo legal traz exce¢éo a sujeicdo dos créditos a recuperacao
judicial, prevalecendo os direitos de propriedade sobre a coisa e as
condigBes contratuais, dentre ela o credor titular da posicdo de proprietario
fiduciario de bens moveis.

2. Na hipétese versada, além dos fundamentos assentados em primeiro
grau para a suspenséo das travas bancarias, verifico a impossibilidade de
classificar o crédito do agravante como extraconcursal, como pretende fazer
crer, porquanto, conforme alegam as agravadas, ndo houve o registro das
Cédulas de Crédito Bancéario no Cartério de Registro de Titulos e
Documentos, 0s quais ndo apresentam qualquer carimbo ou outra
informacéo acerca do aludido registro.

3. Ante a auséncia de registro na espécie, as garantias sado ineficazes
perante os demais credores, de forma que ndo pode o agravante receber
seu crédito fora da recuperacao judicial, razao pela qual deve ser mantida a
decisao interlocutéria de suspensdo da trava bancaria que recai sobre os
contratos firmados com o agravante.

4. A manutencdo da trava bancaria pretendida pelo agravante causaria
grave prejuizo as agravadas, pois retiraria a disponibilidade do crédito
existente em conta corrente, que na hip6tese importa em valor mensal
vultoso (média de R$ 4.000.000,00), o que sem sombra de davida poderia
inviabilizar a recuperacao judicial pretendida.

Nas razbes do especial, fundado nas alineas "a" e "c" do permissivo
constitucional, o recorrente aponta violacéo dos artigos 83, inciso Il, e 1.367 do Cédigo Civil;
66-B da Lei 4.728/1965; 26, 27, 28, § 1° e 42 da Lei 10.931/2004; 129, § 9° da Lei
6.015/1973; 6°, 8 4°, 47 e 49, § 3°, da Lei 11.101/2005; e 2°, 88 1° e 2°, da LINDB.

Sustenta, em sintese: (i) a possibilidade de constituicAo de propriedade
fiduciaria sobre direitos creditérios; (ii) a desnecessidade de registro para a validade da
garantia fiduciéria, que nao viola direito de terceiros; e (i) que a "trava bancéria" ndo pode ser
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"quebrada” ao argumento de preservacdo da empresa, sob pena de se consagrar venire
contra factum proprium do devedor que pede a recuperacéo judicial.

Diante da relevancia do tema e de acordo com a norma regimental, a Quarta
Turma deliberou por afetar o caso ao julgamento da Segunda Secéo.

Na sessao de julgamento realizada em 10.10.2018, a eminente Ministra Isabel
Gallotti apresentou judicioso voto no sentido de dar provimento ao recurso especial do banco,
a fim de excluir os direitos cedidos fiduciariamente do ambito do controle do juizo da
recuperacao judicial.

A eminente relatora defendeu que a regra geral do 8 3° do artigo 49 da Lei
11.101/2005 alcanca os contratos gravados com garantia fiduciaria, os quais ndo se
submetem, portanto, ao regime de recuperacdo judicial por caracterizarem bens/valores
extraconcursais.

Outrossim, com amparo nos artigos 1.361, 8§ 1°, do Cdédigo Civil e 66-B da Lei
4.728/1995, pugnou que a auséncia de registro no Cartorio de Titulos e de Documentos —
relativamente as cédulas de crédito bancario (objeto de cesséao fiduciaria) — ndo produz as
consequéncias a ela atribuidas pela Corte estadual, por ndo constituir requisito para
perfectibilizar a garantia e porgue, no caso dos recebiveis, os terceiros a serem
resguardados sdo os devedores das recuperandas, e ndo 0s seus credores, "aos quais é
indiferente o destino de bem que n&o integra o patrimdnio sujeito a recuperacao”.

Por fim, assinalou que os direitos de crédito cedidos fiduciariamente ndo se
enquadram na excegao prevista na parte final do 8 3° do artigo 49 da Lei 11.101/2005 —
segundo o qual, durante o stay period, ndo podem ser retirados do estabelecimento do
devedor os bens de capital essenciais a sua atividade empresarial —, "seja por ndo
estarem no estabelecimento empresarial sob a posse direta da empresa em recuperacéo,
por forca de sua disciplina legal especifica (cf. acérdao da 3% Turma no REsp 1.412.529/SP,
Rel. Ministro Marco Aurélio Bellizze), seja por ndo se constituirem 'bem de capital™.

Pedi vista dos autos para melhor compreenséo da controvérsia.
E o relatério complementar.

2. Cumpre, de inicio, destacar a extrema relevancia das controvérsias postas
nos presentes autos, em torno das quais gravitam mdltiplos interesses, que nao deixam de
ser convergentes em relacéo a alguns agentes econémicos.

Sob tal 6tica, sobressaem: (i) o interesse das sociedades em recuperacao
judicial de preservar a continuidade de suas atividades e de superar as dificuldades
financeiras momentaneas, preservando empregos e gerando atividade econdmica; (ii) o
interesse das instituicdes financeiras de manter uma "super garantia" de recebimento de
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seus créditos, o que levaria a suposta diminui¢céo do spread bancario (diferenca entre o custo
pago pelos bancos para captar recursos e o0s juros cobrados nas operacdes de crédito
oferecidas as empresas); (iii) os interesses dos demais credores de evitar um prejuizo
maior com a quebra da sociedade devedora; e (iv) o interesse da sociedade civil como um
todo de salvaguardar os beneficios sociais e econdmicos decorrentes da manutencéo da
atividade empresarial viavel.

No presente caso, a recuperagao judicial (Processo
0800427-29.2015.8.12.0001) foi requerida em 2015 pelo Grupo Buainain, responsavel pela
"Drogaria Sao Bento", maior rede de drogarias e farmacias do Estado de Mato Grosso do Sul
— ha mais de 70 anos no mercado —, que figurou como lider absoluta no ramo até a
chegada de grandes varejistas nacionais como a "Raia Drogasil* e as "Farmacias Pague
Menos".

A época do pedido, o Grupo Buainain contava com aproximadamente
1.200 colaboradores, atuantes nos Estados de Mato Grosso do Sul e Mato Grosso,
com 80 lojas em 23 municipios da regido Centro-Oeste, comercializando mais de 17.000
itens entre medicamentos, produtos de higiene, beleza, perfumaria, cosméticos e
dermocosméticos, apresentando como capital integralizado o valor de R$ 17.844.000,00
(dezessete milhdes, oitocentos e quarenta e quatro mil reais).

Por sua vez, os créditos de titularidade do Itall Unibanco S.A. — objeto da
presente controversia — dizem respeito a dois empréstimos para "aplicagdo exclusiva em
capital de giro" celebrados, em 2014, com S&o Bento Comércio de Medicamentos e
Perfumaria Ltda., nos valores de R$ 8.000.000,00 (oito milhdes de reais) e de R$
5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), cujo pagamento foi parcelado, respectivamente, em 55
parcelas de R$ 145.454,54 (cento e quarenta e cinco mil reais, quatrocentos e cinquenta e
guatro reais e cinquenta e quatro centavos) e de R$ 90.909,14 (noventa mil, novecentos e
nove reais e catorze centavos), com vencimentos entre 27.10.2014 e 26.3.2019 (fls.
224-239).

Como garantia de pagamento dos valores relacionados nas cédulas de
crédito bancério, a devedora constituiu, em favor da instituicdo financeira, a cesséo
fiduciaria dos créditos atuais e futuros — no percentual de 20% sobre o total do saldo
devedor — decorrentes de transacdes de aquisicdo de produtos e de servigcos
oferecidos nos pontos de venda e pagos com o uso de cartbes de crédito ou de
débito.

As partes pactuaram, outrossim, o vencimento antecipado da divida em
caso de inadimplemento de qualquer obrigacdo ou de requerimento de recuperagédo
judicial, entre outros.
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O conflito sobre a exigibilidade das chamadas "travas bancérias" instaurou-se
com o deferimento do processamento da recuperacao judicial — ocorrido em 8.1.2015
—, fato que levou o Itat Unibanco a bloquear as quantias de R$ 413.907,36 (quatrocentos e
treze mil, novecentos e sete reais e trinta e seis centavos) e de R$ 144.959,43 (cento e
guarenta e gquatro mil, novecentos e cinquenta e nove reais e quarenta e trés centavos) das
contas bancarias das recuperandas, antes mesmo do vencimento de parcelas dos
empréstimos (26.1.2015).

Posteriormente, o proprio administrador judicial informou que, no dia 20.1.2015,
o valor retido pela casa bancéria ja alcangava R$ 1.150.000,00 (um milh&o, cento e cinquenta
mil reais), criando sério risco ao fluxo de caixa das recuperandas — por impedir a
regularidade do pagamento dos empregados e restringir a aquisicdo de mercadorias —, 0
gue inviabilizaria a continuidade das atividades empresariais (fls. 267-270).

Diante desse quadro, a juiza da recuperacdo determinou a liberacdo dos
valores objeto das chamadas "travas bancarias", além da suspensédo dos bloqueios futuros,
reforcando a necessidade premente de garantir o capital de giro necessario para o
funcionamento e a preservacao das empresas (fls. 27-36), o que ensejou a interposicao,
ainda em janeiro de 2015, do agravo de instrumento pelo Itad Unibanco, requerendo o
reconhecimento da validade das retencdes, passadas e futuras, realizadas nas contas
vinculadas das devedoras.

Em 28.4.2015, a deciséo interlocutéria agravada foi confirmada pela Corte
estadual, segundo a qual: (i) "diante da auséncia de registro das cédulas de crédito bancéario
amparadas por garantia de cessdo fiducidria no cartério competente, deixou de ser
preenchido requisito indispensavel para a constituicdo da propriedade fiduciaria, o que implica
a impossibilidade de excluséo do crédito do regime da recuperacao judicial" (fl. 370); (i) a
cessao fiduciaria de direitos creditérios em conta vinculada ndo se confunde com o negocio
de alienacéo fiduciaria em garantia de bens moéveis ou iméveis, uma das excec¢des ao regime
da recuperacéo judicial previstas no § 3° do artigo 49 da Lei 11.101/2005; e (iii) a manutencao
da trava bancaria pretendida pelo banco causaria grave prejuizo as recuperandas, "pois
retiraria a disponibilidade do crédito existente em conta corrente, que, na hipétese, importa
em valor mensal vultoso (média de R$ 4.000.000,00), o que, sem sombra de duvida, poderia
inviabilizar a recuperacéo judicial pretendida” (fl. 372).

Em 8.7.2015, o juiz da recuperacdo determinou a prorrogacédo do periodo de
blindagem patrimonial das recuperandas até a data da realizacdo da Assembleia Geral de
Credores para andlise do plano de reestruturacdo, cuja aprovacao, apos inimeros incidentes
processuais, foi noticiada em 2.7.2021.

Revela-se oportuno destacar, outrossim, que, em 3.6.2016, foi determinada a
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inclusédo dos creéditos titularizados pelo Itall Unibanco na classe dos quirografarios.

Sao essas, portanto, as premissas faticas dos autos que devem ser
sopesadas no afa de se obter uma solucgéo juridica adequada ao deslinde das controveérsias,
maxime porque parece incontroverso que, se modificada a decisdo de piso, a empresa nao
conseguird cumprir o Plano de Recuperacao e havera a faléncia, com sérias consequéncias
para os empregos e para toda a atividade econdmica que gravita em torno dela.

3. Antes de adentrar o debate sobre o0 alcance da restricdo legal de "venda ou
retirada de bens de capital essenciais a atividade econémica empreendida pela recuperanda
durante o periodo de blindagem", sobressai, a meu ver, a necessidade de exame de questdo
prejudicial: a necessidade ou ndo do registro da cesséao fiduciaria de recebiveis no
cartério de titulos e de documentos para que, a luz do 8§ 3° do artigo 49 da Lei
11.101/2005, apresente eficacia em relacdo a terceiros — os demais credores da
recuperanda — e, assim, 0Ss respectivos créditos sejam considerados
extraconcursais.

O Tribunal de origem, ao discorrer sobre o tema, defendeu a necessidade do
registro da garantia fiduciéria para que produza eficacia contra os credores da recuperanda e,
consequentemente, considerou que o0s créditos do Itad Unibanco teriam natureza
quirografaria, pelos seguintes fundamentos:

Na hipétese versada, além dos fundamentos assentados em primeiro grau
para a suspensdo das travas bancarias, verifico a impossibilidade de
classificar o crédito do agravante como extraconcursal, como
pretende fazer crer, porquanto, conforme alegam as agravadas, nao
houve o registro das Cédulas de Crédito Bancario no Cartério de
Registro de Titulos e Documentos, consoante se infere dos instrumentos
acostados as f. 224-239, os quais ndo apresentam qualquer carimbo ou
outra informagéo acerca do aludido registro.
Sobre a propriedade fiduciaria de coisa mével infungivel que o devedor
transfere ao credor, com objetivo de garantia, dispbe o art. 1.361 do Cddigo
Civil o seguinte:
"Considera-se fiduciaria a propriedade resolivel de coisa movel
infungivel que o devedor, com escopo de garantia, transfere ao
credor.
§ 1° Constitui-se a propriedade fiduciaria com o registro do
contrato, celebrado por instrumento publico ou particular, que
Ihe serve de titulo, no Registro de Titulos e Documentos do
domicilio do devedor, ou, em se tratando de veiculos, na
reparticdo competente para o licenciamento, fazendo-se a
anotacgdo no certificado de registro.
§ 2° Com a constituicdo da propriedade fiduciaria, d4-se o
desdobramento da posse, tornando-se o devedor possuidor
direto da coisa."
Assim, no presente caso, diante da auséncia de registro das Cédulas
de Crédito Bancéario amparadas por garantia de cesséao fiduciaria no
cartério competente, deixou de ser preenchido requisito



)
>

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

L

indispensével para a constituicdo da propriedade fiduciaria, o que
implica na impossibilidade de exclusdo do crédito do regime da
recuperacdao judicial.

[...]

Registro que, embora o artigo 42 da Lei n® 10.931/04 estabeleca que "a
validade e eficacia da Cédula de Crédito Bancario nao dependem de
registro”, também prevé que "as garantias reais, por ela
constituidas, ficam sujeitas, para valer contra terceiros, aos
registros ou averbacdes previstos na legislacédo aplicavel".

Logo, ante a auséncia de registro na espécie, as garantias séo
ineficazes perante os demais credores, de forma que ndo pode o
agravante receber seu crédito fora da recuperacao judicial, razdo
pela qual deve ser mantida a decisédo interlocutéria de suspensédo da trava
bancéaria que recai sobre os contratos firmados com o agravante. (FIs.
369-372)

E importante assinalar que, na Terceira Turma, sagrou-se vencedora, por
maioria, a exegese inaugurada pelo eminente Ministro Marco Aurélio Bellizze no sentido de
que o registro da cesséo fiduciaria de recebiveis — garantia inserta em cédula de crédito
bancario — nao constitui requisito para sua perfectibilizacéo e, consequentemente, ndo pode
ser exigido para que os respectivos créeditos sejam considerados extraconcursais, nos
termos do § 3° do artigo 49 da LREF (REsp 1.412.529/SP, relator Ministro Paulo de Tarso
Sanseverino, relatora para acérddo Ministro Marco Aurélio Bellizze, Terceira Turma, julgado
em 17.12.2015, DJe 2.3.2016).

Eis a ementa do referido julgado:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. CESSAO FIDUCIARIA
SOBRE DIREITOS SOBRE COISA MOVEL E SOBRE TITULOS DE
CREDITO. CREDOR TITULAR DE POSICAO DE PROPRIETARIO
FIDUCIARIO SOBRE DIREITOS CREDITICIOS. NAO SUJEICAO AOS
EFEITOS DA RECUPERAQAO JUDICIAL, NOS TERMOS DO § 3° DO ART.
49 DA LEI N. 11.101/2005. MATERIA PACIFICA NO AMBITO DAS TURMAS
DE DIREITO PRIVADO DO STJ. PRETENSAO DE SUBMETER AOS
EFEITOS DA RECUPERACAO JUDICIAL, COMO CREDITO
QUIROGRAFARIO, OS CONTRATOS DE CESSAO FIDUCIARIA QUE, A
EPOCA DO PEDIDO DE RECUPERACAO JUDICIAL, NAO SE
ENCONTRAVAM REGISTRADOS NO CARTORIO DE TITULOS E
DOCUMENTOS DO DOMICILIO DO DEVEDOR, COM ESTEIO NO § 1° DO
ART. 1.361-A DO CODIGO CIVIL. INSUBSISTENCIA. RECURSO ESPECIAL
PROVIDO.

1. Encontra-se sedimentada no ambito das Turmas que compdem a
Segunda Secdo do Superior Tribunal de Justica a compreensdo de que a
alienacéo fiduciaria de coisa fungivel e a cesséo fiduciaria de direitos sobre
coisas moveis, bem como de titulos de créditos (caso dos autos),
justamente por possuirem a natureza juridica de propriedade fiduciaria, ndo
se sujeitam aos efeitos da recuperacédo judicial, nos termos do § 3° do art.
49 da Lein. 11.101/2005.

2. O Cddigo Civil, nos arts. 1.361 a 1.368-A, limitou-se a disciplinar a
propriedade fiduciaria sobre bens moveis infungiveis. Em relacdo as demais
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espécies de bem, a propriedade fiduciaria sobre eles constituida é
disciplinada, cada qual, por lei especial prépria para tal propésito. Essa
circunscricdo normativa, ressalta-se, restou devidamente explicitada pelo
proprio Cddigo Civil, em seu art. 1.368-A (introduzido pela Lei n.
10.931/2004), ao dispor textualmente que "as demais espécies de
propriedade fiduciaria ou de titularidade fiduciaria submetem-se a disciplina
especifica das respectivas leis especiais, somente se aplicando as
disposicdes desse Codigo naquilo que ndo for incompativel com a legislagéo
especial"”.

2.1 Vé-se, portanto, que a incidéncia subsidiaria da lei adjetiva civil, em
relacdo a propriedadef/titularidade fiduciaria sobre bens que nédo sejam
moveis infungiveis, regulada por leis especiais, é excepcional, somente se
afigurando possivel no caso em que o regramento especifico apresentar
lacunas e a solugdo ofertada pela "lei geral" ndo se contrapuser as
especificidades do instituto por aquela regulada.

3. A exigéncia de registro, para efeito de constituicdo da propriedade
fiduciaria, ndo se faz presente no tratamento legal ofertado pela Lei n.
4.728/95, em seu art. 66-B (introduzido pela Lei n. 10.931/2004) a cesséao
fiduciaria de direitos sobre coisas mdveis, bem como de titulos de crédito
(bens incorp6reos e fungiveis, por exceléncia), tampouco com ela se
coaduna.

3.1. A constituicdo da propriedade fiduciaria, oriunda de cessao fiduciaria
de direitos sobre coisas moéveis e de titulos de crédito, da-se a partir da
prépria contratacdo, afigurando-se, desde entdo, plenamente valida e eficaz
entre as partes. A consecucdo do registro do contrato, no tocante a
garantia ali inserta, afigura-se relevante, quando muito, para produzir
efeitos em relagéo a terceiros, dando-lhes a correlata publicidade.

3.2 Efetivamente, todos os direitos e prerrogativas conferidas ao credor
fiduciario, decorrentes da cessao fiduciaria, devidamente explicitados na lei
(tais como, o direito de posse do titulo, que pode ser conservado e
recuperado ‘inclusive contra o préprio cedente'; o direito de 'receber
diretamente dos devedores os créditos cedidos fiduciariamente', a outorga
do uso de todas as ac¢les e instrumentos, judiciais e extrajudiciais, para
receber os créditos cedidos, entre outros) sdo exercitaveis imediatamente a
contratacdo da garantia, independente de seu registro.

3.3 Por consectario, absolutamente descabido reputar constituida a
obrigacdo principal (mutuo bancério, representado pela Cédula de Crédito
Bancario emitida em favor da instituicdo financeira) e, ao mesmo tempo,
considerar pendente de formalizacdo a indissociavel garantia aquela,
condicionando a existéncia desta Ultima ao posterior registro.

3.4 Nao é demasiado ressaltar, alias, que a funcdo publicista é
expressamente mencionada pela Lei n. 10.931/2004, em seu art. 42,
ao dispor sobre cédula de crédito bancario, em expressa referéncia
a constituicdo da garantia, seja ela fidejussoria, seja ela real, como
no caso dos autos. O referido dispositivo legal preceitua que essa
garantia, "para valer contra terceiros", ou seja, para ser oponivel
contra terceiros, deve ser registrada. De se notar que o credor
titular da posicéo de proprietario fiduciario sobre direitos crediticios
(excluido dos efeitos da recuperacdo judicial, segundo o § 3° do art. 49 da
Lei n. 11.101/2005) ndo opde essa garantia real aos credores da
recuperanda, mas sim aos devedores da recuperanda, o0 que
robustece a compreensdo de que a garantia sob comento nédo diz
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respeito a recuperacao judicial. Assentado que estd que o direito
crediticio sobre o qual recai a propriedade fiduciaria € de
titularidade (resoltvel) do banco fiduciario, este bem, a partir da
cessdo, nao compbe o patrimbénio da devedora fiduciante - a
recuperanda, sendo, pois, inacessivel aos seus demais credores e,
por conseguinte, sem qualquer repercussdo na esfera juridica
destes. Nao se antevé, por conseguinte, qualquer frustragcdo dos
demais credores da recuperanda que, sobre o bem dado em
garantia (fora dos efeitos da recuperacdo judicial), ndo guardam
legitima expectativa.

4. Mesmo sob o enfoque sustentado pelas recorrentes, ad argumentandum,
caso se pudesse entender que a constituicdo da cessdo fiduciaria de
direitos crediticios tenha ocorrido apenas com o registro e, portanto, apés o
pedido recuperacional, o respectivo crédito, também desse modo,
afastar-se-ia da hipétese de incidéncia prevista no caput do art. 49 da Lei n.
11.101/2005, in verbis: "Estdo sujeitos a recuperacdo judicial todos os
créditos existentes na data do pedido, ainda que néo vencidos".

5. Recurso especial provido, para restabelecer a decisdo de primeiro grau
que acolheu a impugnacao apresentada pelo Banco recorrente, para excluir
dos efeitos da recuperagdo judicial seu crédito, garantido pela cesséo
fiduciaria. (REsp 1.412.529/SP)

bY

Na linha dos votos divergentes apresentados a época pelos eminentes
Ministros Paulo de Tarso Sanseverino e Moura Ribeiro, penso, apés melhor e aprofundada
reflexdo, ndo ser esse o melhor tratamento a ser dado ao tema, malgrado j& tenha proferido
decisdo unipessoal naquele sentido que la prevaleceu (REsp 1.472.364/SP, julgado em
5.5.2016, publicado em 17.5.2016), reconhecendo, por dever de lealdade, que outras de
alguns colegas se seguiram.

Na verdade, a extraconcursalidade conferida, expressamente, pelo 8 3° do
artigo 49 da Lei 11.101/2005 ao “"credor titular da posicédo de proprietario fiduciario de bens
mdveis ou imoveis" alcanca, nos termos da jurisprudéncia desta Corte, o credor titular de
direito de crédito cedido fiduciariamente em garantia.

Conquanto distinta a materialidade dos objetos da cesséo fiduciéria (relativa as
coisas incorpéreas) e da alienacdo fiduciaria (coisas corpéreas), ambas implicam
transferéncia da titularidade resolivel do bem (no caso da cesséo: dinheiro ou direitos
creditorios, também chamados de recebiveis), até que ocorra evento futuro e incerto, qual
seja: o adimplemento integral das prestacfes avencadas no empréstimo.

Sobre a cessao fiduciaria de crédito, bem elucida Fabio Ulhoa Coelho:

A cessdo fiduciaria de titulos de crédito ou direitos creditérios é
negdécio juridico que visa a constituicdo de direito real em garantia
consistente na titularidade fiduciaria de créditos (documentados ou
ndo em titulos de crédito) cedidos pelo autor da garantia. As origens
do instituto encontram-se no contrato de alienacéo fiduciaria em garantia,
que tem igual objetivo.
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[...]

A cessdo fiduciaria de titulos de crédito ou direitos creditérios,
assim, é o negOcio 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
obrigacbes, geralmente as de mutuério. O cessionario fiduciario titula a
propriedade (ou "titularidade") fiduciaria dos "Recebiveis", de modo que o
inadimplemento da obrigagdo garantida importa a consolidagdo deles em
seu patrimoénio. Na cessao fiduciaria de titulos de crédito, o cessionario
fiduciario tem, também, as posses direta e indireta do documento
representativo dos "Recebiveis" (duplicata, nota promisséria, cheque etc.).
O cessionario fiduciario, destaco, é o titular do direito de crédito cedido pelo
devedor. Nao se trata de uma simples caucdo de titulos de crédito,
mas de verdadeira transferéncia do direito a instituicdo financeira. O
direito ao crédito cedido passa, em outros termos, a integrar o
patrimbénio da instituicdo financeira, como objeto de propriedade
resoltvel. Se ocorrer o adimplemento da obrigacdo garantida pela cessao
fiduciaria, essa propriedade se resolve e o direito objeto da cesséao
fiducidria deixa de integrar o patrimbnio da instituicdo financeira para
retornar ao do antigo mutuério. Mas se ndo ocorre o adimplemento da
obrigacdo, a propriedade se consolida e o mesmo direito que integrava
condicionalmente o patriménio da instituicdo financeira passa a integra-lo
incondicionalmente (isto €, consolida-se a propriedade sobre ele).
(COELHO, Fabio Ulhoa. Artigo "A cessao fiduciaria de titulos de crédito ou
direitos creditorios e a recuperacdo judicial do devedor cedente". In Revista
Magister de Direito Civil e Processual Civil, Porto Alegre, v. 7, n. 37, p.
14-27, jul./ago. 2010)

Nesse contexto, considerando-se que a alienacdo e a cessdo fiduciarias
constituem, na esséncia, 0 mesmo negdcio juridico — ainda que distinta a materialidade de
seus objetos —, ndo se justifica o tratamento diferenciado dos respectivos credores,
notadamente no que diz respeito a recuperacao judicial ou a faléncia, pois, em ambas as
hipéteses, ser-lhes-a possivel, inclusive, formular pedido de restituicao.

Sob essa Otica, € bem verdade que o registro em cartorio do contrato de
alienacdo ou de cessdao fiduciaria ndo constitui condicdo de validade do negdcio juridico, o
gual, independentemente dessa formalizacdo, mostrar-se-a valido e eficaz entre as partes,
desde a celebracao.

Nada obstante, observada sempre a maxima vénia, para que haja eficacia
contra terceiros, o registro da garantia fiduciéria revela-se, a meu juizo, imperioso,
consoante se depreende do disposto no § 1° do artigo 131 do Codigo Civil, que faz
referéncia expressa a coisa moével infungivel, ressalvando o tratamento a ser dado ao
veiculo automotor. Confira-se:

Art. 1.361. Considera-se fiduciaria a propriedade resoluvel de coisa movel
infungivel que o devedor, com escopo de garantia, transfere ao credor.

§ 1° Constitui-se a propriedade fiduciaria com o registro do contrato,
celebrado por instrumento publico ou particular, que Ihe serve de
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titulo, no Registro de Titulos e Documentos do domicilio do devedor,
ou, em se tratando de veiculos, na reparticio competente para o
licenciamento, fazendo-se a anotacdo no certificado de registro.

[...]

Por ocasido do julgamento do Recurso Extraordinario 611.639/RJ, o
eminente Ministro Marco Aurélio, ao apreciar a constitucionalidade da norma invocada no
tocante a alienacao fiduciaria em garantia de veiculos, bem destacou a jurisprudéncia do STJ
definidora da finalidade do registro:

Noto, sem adentrar campo reservado a atuacdo do Superior Tribunal de
Justica, que o artigo 1.226 do Cddigo Civil é expresso no sentido de
que os direitos reais sobre coisas moveis, quando constituidos ou
transmitidos por ato entre vivos, sdo adquiridos pela tradicdo e néao
pelo registro. Este ultimo, como requisito de validade de negdcio juridico
tendo como objeto direito real, fica restrito a bens imoveis, nos termos do
artigo 1.227.

Por essa razéo, o Superior Tribunal de Justica destacou ndo ser o registro,
em cartério, do contrato de alienacdo fiduciaria condicdo de validade do
negocio juridico, mostrando-se a avenca perfeitamente valida e eficaz entre
as partes, independentemente da formalizagéo do ato. No caso, firma-se o
contrato e surge o gravame com a tradicdo, ainda que seja esta
meramente ficta. Em outras palavras, o pacto é perfeitamente
existente, valido e eficaz entre as partes, sem que nhecesséario
qualquer registro, o qual constitui mera exigéncia de eficacia do
titulo contra terceiros. Toda matéria atinente a formacao e eficacia desse
contrato especifico, alids, esta regulada no ambito de competéncia do
legislador ordinario e foi interpretada pelo Superior Tribunal, 6rgao
incumbido de fazé-lo. Afastou-se, de maneira expressa, o carater
constitutivo do registro.

Desse modo, a interpretacédo que vigora em relacao ao citado dispositivo legal é
no sentido de que a exigéncia do registro no cartério de titulos e documentos tem a ver com a
eficacia contra terceiros, e ndo com a constituicdo do negdcio juridico para a qual se revela
suficiente a tradi¢ao.

A eminente Ministra Isabel Gallotti, assim como a maioria dos integrantes da
Terceira Turma, entende que o 8 1° do artigo 1.361 do Cdédigo Civil ndo se aplica as
coisas moveis fungiveis, a exemplo do dinheiro e dos direitos creditorios. Nessa
perspectiva, defende a desnecessidade de registro para que a cessédo fiduciaria de
créditos ostente eficacia contraterceiros.

Data maxima venia, ndo € o que se extrai, a meu ver, da norma que introduziu
a cessao fiduciaria de créditos no direito brasileiro, qual seja, a Lei 10.931/2004, que incluiu o
artigo 66-B na Lei 4.728/1965, in verbis:

Art. 66-B. O contrato de alienac¢do fiduciaria celebrado no ambito do
mercado financeiro e de capitais, bem como em garantia de créditos fiscais
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e previdenciarios, devera conter, além dos requisitos definidos na Lei n°
10.406, de 10 de janeiro de 2002 - Cdodigo Civil, a taxa de juros, a
clausula penal, o indice de atualizacdo monetéaria, se houver, e as demais
comissdes e encargos.

§ 1° Se a coisa objeto de propriedade fiduciaria ndo se identifica por
ndameros, marcas e sinais no contrato de alienacdo fiduciaria, cabe ao
proprietario fiduciério o 6nus da prova, contra terceiros, da identificagcdo dos
bens do seu dominio que se encontram em poder do devedor.

[...]

§ 3° E admitida a alienagdo fiduciaria de coisa fungivel e a cesséo
fiduciaria de direitos sobre coisas moveis, bem como de titulos de
crédito, hipéteses em que, salvo disposigdo em contrario, a posse direta e
indireta do bem objeto da propriedade fiduciaria ou do titulo representativo
do direito ou do crédito é atribuida ao credor, que, em caso de
inadimplemento ou mora da obrigacdo garantida, podera vender a terceiros
0 bem objeto da propriedade fiduciaria independente de leildo, hasta
publica ou qualquer outra medida judicial ou extrajudicial, devendo aplicar o
preco da venda no pagamento do seu crédito e das despesas decorrentes
da realizacdo da garantia, entregando ao devedor o saldo, se houver,
acompanhado do demonstrativo da operacéao realizada.

§ 4° No tocante a cessao fiduciaria de direitos sobre coisas moveis ou sobre
titulos de crédito aplica-se, também, o disposto nos arts. 18 a 20 da Lei n°
9.514, de 20 de novembro de 1997.

§ 5° Aplicam-se a alienacao fiduciaria e a cessao fiduciaria de que trata esta
Lei os arts. 1.421, 1.425, 1.426, 1.435 e 1.436 da Lei n°® 10.406, de 10 de
janeiro de 2002.

8 6° Nado se aplica a alienacao fiduciaria e a cesséo fiduciaria de que trata
esta Lei o disposto no art. 644 da Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002.

O dispositivo legal, como se percebe, néo faz referéncia expressa ao
registro, mas prevé que o contrato de cessao fiduciaria de direitos sobre coisas
moveis ou sobre titulos de crédito também deve observar os requisitos previstos no
Cddigo Civil, entre os quais se insere a exigéncia de registro para que produza
eficacia contraterceiros.

Ademais, o proprio diploma civilista, em seu artigo 1.368-A — inserto no
mesmo capitulo do artigo 1.361 —, estabelece sua aplicacdo subsidiaria as demais espécies
"de propriedade fiduciaria ou de titularidade fiduciaria", ressalvada a existéncia de disciplina
especifica em leis especiais. Veja-se:

Art. 1.368-A. As demais espécies de propriedade fiduciaria ou de
titularidade fiduciaria submetem-se a disciplina especifica das respectivas

leis especiais, somente se aplicando as disposi¢cdes deste Cddigo naquilo
gue néo for incompativel com a legislacéo especial.

Nesse viés, a Lei 10.931/2004 — que introduziu o artigo 66-B na Lei 4.728/1965
— evidencia a obrigatoriedade do registro da garantia fiduciaria encartada em cédula
de crédito bancario, para fins de obtencéo de eficacia contra terceiros, ao assim dispor
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Art. 42. A validade e eficacia da Cédula de Crédito Bancéario ndo dependem
de registro, mas as garantias reais, por ela constituidas, ficam
sujeitas, para valer contra terceiros, aos registros ou averbacdes
previstos na legislagcdo aplicavel, com as alteracdes introduzidas
por esta Lei. (grifei)

A natureza real da garantia objeto da cesséo fiduciaria é assim explicada por
Fabio Ulhoa Coelho, que traca relevante diferenciacdo entre direitos reais de garantia e
direito reais em garantia, com base nas licdes de Pontes de Miranda:

A cessdao fiduciaria de titulos de crédito ou de direitos creditérios,
note-se, gera sobre o objeto cedido um direito real (um direito real
em garantia) e ndo pessoal. A instituicdo financeira cessionaria torna-se
proprietaria desses titulos ou direitos, e ndo apenas credora. E esta a larga
implicacdo do instituto da cessédo fiduciaria em garantia cujo objeto sdo
titulos de crédito ou direitos creditérios do cedente.

[...]

As garantias reais se classificam em duas categorias: direitos reais
de garantia e direitos reais em garantia.

A distincdo foi proposta, no direito brasileiro, por Pontes de
Miranda, ao discutir a dacdo em garantia de direitos reais sobre
coisa alheia. José Carlos Moreira Alves, ao tratar da natureza da
alienacao fiduciéria, recuperou a distincao de Pontes de Miranda,
averbou ter sido inspirada na doutrina alemd e estendeu aos
direitos reais ditos ilimitados. Os direitos reais de garantia sdo o
penhor, a hipoteca e a anticrese; enquanto o0s direitos reais em
garantia sdo a alienacéo fiduciaria em garantia e a cesséo fiduciaria
de titulos de crédito e direitos creditorios.

Os direitos reais de garantia procuram assegurar o cumprimento de
obrigacdo mediante a instituicAo de um direito real titulado pelo credor
sobre bem da propriedade do devedor. Por vezes, a posse direta do bem
onerado transmite-se ao titular da garantia real, como no penhor comum;
mas em nenhuma hipétese o devedor deixa de ser o seu proprietério,
podendo até mesmo, se achar interessado, alienar o bem gravado.

Ao seu turno, nos direitos reais em garantia, o cumprimento da
obrigacdo ¢é garantido pela transferéncia do bem onerado a
propriedade do credor. O sujeito ativo da obrigacdo garantida passa
a titular a propriedade resolivel do bem. Aqui, também, por vezes a
posse direta do bem onerado é transmitida ao titular da garantia, como na
cessao fiduciaria de direito creditério; por vezes, fica em maos do devedor,
na condicdo de depositario. O autor da garantia real, contudo, despoja-se
da condicao de proprietario do bem (ou titular do direito) sobre o qual recai
o direito real. Despojado desse atributo, ndo pode, por evidente, alienar o
bem dado em garantia (porque ndo é mais dele). (COELHO, Fabio Ulhoa.
Artigo "A cessao fiduciaria de titulos de crédito ou direitos creditérios e a
recuperacdo judicial do devedor cedente". In Revista Magister de Direito
Civil e Processual Civil, Porto Alegre, v. 7, n. 37, p. 14-27, jul./ago. 2010)

Em sede doutrinaria, invocando Fabio Ulhoa, Carvalho Santos e Moreira Alves,
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também abordei a citada distin¢ao, classificando a cesséao fiduciaria como direito real em
garantia (SALOMAO, Luis Felipe. SANTOS, Paulo Penalva. Recuperacdo judicial,
extrajudicial e faléncia: teoria e pratica. 32 ed. Rio de Janeiro: Forense, 2017, p. 221 e
seguintes).

Nessa perspectiva, como a cessao fiduciaria de recebiveis caracteriza
garantia real estabelecida em cédula de crédito bancério, sobressai — a meu ver — a
necessidade de registro no cartério competente para que possa valer contra
terceiros, nos termos do artigo 42 da Lei 10.931/2004, anteriormente transcrito.

Outrossim, a compulsoriedade do registro em cartorio da alienacéo fiduciaria e
da cessao de direitos e de créditos como requisito de eficacia contra terceiros também se
extrai da Lei de Registros Publicos — Lei 6.015/1973 —, segundo a qual:

Art. 129. Estdo sujeitos a registro, no Registro de Titulos e
Documentos, para surtir efeitos em relacao aterceiros:

[...]

5% os contratos de compra e venda em prestacdes, com reserva de
dominio ou nédo, qualquer que seja a forma de que se revistam, os de
alienagcdo ou de promessas de venda referentes a bens moveis e os de
alienacao fiduciaria;

[...]

9°) os instrumentos de cessdao de direitos e de créditos, de
sub-rogacéo e de dagdo em pagamento.

Nesse contexto normativo, cumpre destacar a seguinte licdo doutrinéria que
pontua o potencial prejuizo causado aos credores da recuperanda com a falta de registro e
consequente auséncia de publicidade da cesséo fiduciaria de recebiveis:

Efetivamente, a necessidade de registro seria, em nosso sentir, um
imperativo para se evitar a constituicdo de "garantias fantasmas",
criadas apenas para fraudar o concurso recuperacional de credores.
Por outro, o registro se afigura como essencial para dar
conhecimento a todos acerca da situagcdo econdmica, financeira e
patrimonial das empresas, sobretudo quando se trata da cesséo
fiduciaria de recebiveis (receitas de cartdes de crédito e de
contratos em execuc¢cdo, por exemplo), especialmente se
considerarmos que a melhor garantia para os credores seja a
prépria capacidade de a empresa produzir resultados. (SCALZILLI,
Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperacéo de
empresas e faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005. Sao Paulo:
Almedina, 2017, p. 311) (grifei)

No mesmo diapaséo, o eminente Ministro Paulo de Tarso Sanseverino, quando
do julgamento do Recurso Especial 1.412.529/SP, assim consignou:
Partindo-se da premissa de que o registro do negdcio fiduciario é requisito

para que se faca eficaz e terceiros, poder-se-ia dizer irrelevante a auséncia
do ato sacramental estando a litigar credor e devedor fiduciarios.
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A conclusao, no entanto, ha de ser outra.

Apesar de a demanda de recuperacdo estar voltada ao
soerguimento do devedor (fiduciante), litigando, na espécie
episédica e tdo somente, o devedor com o credor fiduciario, a
verdade é que qualquer credor teria interesse e legitimidade para
impugnar a qualificagdo dos créditos trazidos a demanda
recuperacional e, inclusive, a sua exclusdo do quadro de créditos a
serem por ela alcancados.

Assim o é porque os créditos existentes na data da distribuicdo
virdo a ser posteriormente novados, no caso de aprovacado do plano
de recuperacao.

Ora, permanecendo no quadro de quirografarios, o crédito que ora
se discute seria também objeto de novacgédo, em igualdade com os
demais.

E, & evidéncia, do interesse da massa de credores quirografarios (terceiros
na relacdo juridica material fiduciaria mantida entre os litigantes) que se
insiram os créditos apresentados por outros credores dentre aqueles que
serdo objeto da recuperacdo, perdendo, pois, sua eventual e pretensa
natureza “extra-recuperacional”.

Mesmo para o pedido de restituicdo de bem ou direitos em sede de acédo
falencial haveria a necessidade da existéncia de prévio registro.

A exigéncia de registro busca preservar os demais credores do
falido; munir-lhes da possibilidade de saber da existéncia de
créditos que nado serdo alcancados em uma futura recuperacgdo ou
serdo privilegiados em caso de faléncia.

Acaso se tolerasse a formulacdo de pedido de restituicdo ou de
exclusdo do quadro de credores alcancados pela recuperacdo com
base em direito real em garantia ao qual ndo se deu a devida
publicidade, seriam o0s demais credores surpreendidos pela
diminuicdo da massa, dificultando-se ou inviabilizando-se a
solvabilidade dos seus créditos ou, ainda, o soerguimento da
empresa.

[...]

A medida é salutar por coibir, eficazmente, a eventual ma-fé e/ou
conluio entre credores e falido a fazer tornar-se, apds o inicio da
acdo de recuperacdo ou da faléncia, extraconcursal o que néo o era,
ao menos, ndo aos olhos dos demais credores. (grifei)

Desse modo, a meu ver, para que surtam eficacia contra terceiros, as
garantias fiduciarias insertas na cédula de crédito bancario — a exemplo da cesséao
fiduciaria de recebiveis — dependem, sim, de prévio registro no cartério de titulos e
documentos.

Assim, inexistindo tal formalidade a época do pedido de recuperacdo
judicial, remanesce, em face dos demais credores, a hatureza quirografaria do crédito
exigido pelainstituigao financeira, assim como consignado pela Corte estadual.

A conclusdo ora defendida h& de ser destacada para julgamento da
Secdao, pois se revela prejudicial ao exame do alcance da parte final do 8 3° do artigo
49 da Lei 11.101/2005 — que pressupde a extraconcursalidade do crédito — e, caso
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acolhida, ensejara, desde logo, a negativa de provimento do reclamo da casa
bancéria.

4. Prosseguindo no julgamento, ja firmado o entendimento pela maioria dos
integrantes da Segunda Sec¢éo sobre a desnecessidade do registro da "cessdao fiduciaria em
garantia de empréstimo" no cartério de titulos e de documentos para que tal negécio juridico
ostente eficacia em relagdo aos demais credores da sociedade (ou do empresario) em
recuperacao judicial, remanesce a controvérsia voltada a definir se a ressalva contida
no 8 3° do artigo 49 da Lei 11.101/2005 — impossibilidade da venda ou da retirada do
estabelecimento da recuperanda dos "bens de capital essenciais a sua atividade empresarial”
durante o stay period — alcanca ou ndo os direitos creditérios (chamados de
"recebiveis") utilizados pela institui¢cdo financeira para amortizacdo e/ou liquidacdo do
saldo devedor da "operagao garantida”.

Com efeito, a solugdo reclama a interpretacdo logico-sistematica e
teleoldgica das normas e dos principios norteadores da Lei 11.101/2005, tendo em vista,
notadamente, a regra de sobredireito contida no artigo 5° da Lei de Introducéo as Normas do
Direito Brasileiro, segundo a qual, na aplicacdo da lei, o juiz deve atender aos fins sociais
aque ela se dirige e as exigéncias do bem comum.

Diante desse mister, cumpre destacar a classica licdo de Miguel Reale sobre a
natureza teleoldgica (finalistica) de toda interpretacdo juridica e a imprecisdo da aplicacao
isolada das normas. Confira-se:

Interpretar uma lei importa, previamente, em compreendé-la na
plenitude de seus fins sociais, a fim de poder-se, desse modo,
determinar o sentido de cada um de seus dispositivos. Somente
assim ela é aplicavel a todos os casos que correspondam aqueles
objetivos.

Como se vé, o primeiro cuidado do hermeneuta contemporaneo
consiste em saber qual a finalidade social da lei, no seu todo, pois é
o fim que possibilita penetrar na estrutura de suas significacGes
particulares. O que se quer atingir € uma correlacdo coerente entre
"o todo da lei" e as "partes" representadas por seus artigos e
preceitos, aluz dos objetivos visados.

[...]

Fim da lei € sempre um valor, cuja preservagao ou atualizagdo o
legislador teve em vista garantir, armando-o de sancdes, assim
como também pode ser fim da lei impedir que ocorra um desvalor.
Ora, os valores nao se explicam segundo nexos de causalidade, mas
s6 podem ser objeto de um processo compreensivo que se realiza
através do confronto das partes com o todo e vice-versa,
iluminando-se e esclarecendo-se reciprocamente, como € proprio
do estudo de qualquer estrutura social.

Nada mais erréneo do que, tdo logo promulgada uma lei, pingcarmos
um de seus artigos para aplica-lo isoladamente, sem nos darmos
conta de seu papel ou fungdo no contexto do diploma legislativo.
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Seria tdo precipitado e ingénuo como dissertarmos sobre uma lei, sem
estudo de seus preceitos, baseando-nos apenas em sua ementa... (REALE,
Miguel. Li¢cdes preliminares de direito. 27. ed. S8o Paulo: Saraiva, 2002, pp.
205-206)

No mesmo diapasdo, a insigne civilista Maria Helena Diniz afirma inexistir
norma juridica que néo tenha por escopo produzir na realidade social determinados
efeitos considerados valiosos, justos, convenientes ou adequados a subsisténcia de
uma sociedade, sendo certo, outrossim, que:

A busca desse fim social sera a meta de todo o aplicador do direito.
Com isso, a teleologia social tera um papel dindmico de impulséao
normativa. Se assim nao fosse, a norma juridica seria, na bela e
exata expressdo de Rudolf Von lhering, um "fantasma de direito",
uma reunido de palavras vazias. Sem conteudo substancial esse
"direito fantasma", como todas as assombracfes, viveria uma vida
de mentira, ndo se realizaria, e a norma juridica — é ainda o mestre de
Gottingen quem diz — foi feita para realizar. A norma néao
corresponderia a sua finalidade; seria, no seio da sociedade,
elemento de desordem e instrumento de arbitrio. Viveria numa
"torre de marfim, isolada, & margem das realidades, autossuficiente,
procurando em si mesma 0 seu proprio principio e o seu proprio
fim". Abstraindo-se do homem e da sociedade, alhear-se-ia de sua
propria finalidade e de suas fun¢des, passaria a ser uma pura ideia,
criacao cerebrina e arbitraria. Deveras, anorma se encontra no meio
social, ora sofrendo injun¢gfes de fatores sociais, ora sobre eles
reagindo e orientando. Os fins a serem atendidos s&@o impostos a
norma juridica pela realidade social concreta. Sociologicamente,
poder-se-ia até dizer que sao os fins sociais que criam a norma
juridica. A norma juridica esta imersa no social e uma simbiose se
opera entre ambos. Parece util lembrar, como o faz Leonardo van Acker,
que, uma vez gerada, ndo fica a norma estagnada, mas continua a sua
propria vida, tendendo a autoconservacao pela integracdo obrigatéria em
gque mantém os fatos da sua alcada e os valores com que os pretende
reger. (DINIZ, Maria Helena. Lei de introducdo as normas do direito
brasileiro interpretada. 192 ed. Sao Paulo: Saraiva, 2017, pp. 187-188)

Sob tal 6tica, importante relembrar que a Lei 11.101/2005 veio a substituir o
Decreto-Lei 7.661/1945, demarcando a fase moderna do Direito Falimentar no Brasil, voltada
ao balanceamento das relacGes entre credores e devedores, com especial enfoque na
dimenséo socioeconémica da empresa concebida como atividade econdmica organizada
para a producdo ou a circulacédo de bens ou de servicos.

O aludido diploma modificou radicalmente o sistema falimentar entdo vigente,
com a supressao da pecha extremamente negativa que recaia sobre o devedor em crise,
cuja atividade empresarial passou a contar com o esforco de preservacdo dos proprios
credores, evitando-se a faléncia da unidade produtiva economicamente viavel e,
consequentemente, salvaguardando-se o interesse da economia nacional, do mercado
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e dos trabalhadores.

O ordenamento juridico brasileiro passou, entdo, a contemplar 0 processo
coletivo de recuperacdao judicial das empresas em dificuldade, cujo escopo encontra-se
devidamente explicitado no artigo 47 da LREF, in verbis:

Art. 47. Arecuperacdo judicial tem por objetivo viabilizar a superacéao
da situacdo de crise econ6mico-financeira do devedor, a fim de
permitir a manutencéo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e

dos interesses dos credores, promovendo, assim, a preservacdo da
empresa, sua funcao social e o estimulo a atividade econémica.

Tal dispositivo encarta o "principio da preservacdo da empresa”, servindo
como parametro a guiar a operacionalidade da recuperacdo judicial, que objetiva o
saneamento do colapso econdmico-financeiro e patrimonial da unidade produtiva
economicamente viavel, evitando-se a configuracdo de grau de insolvéncia irreversivel e,
inexoravelmente, prejudicial aos trabalhadores, aos investidores, aos fornecedores, as
instituicdbes de crédito e ao Estado, que deixara de recolher tributos garantidores da
satisfacdo das necessidades coletivas.

Ou seja, o0 instituto da recuperacdo judicial tem por designio a
reorganizacao administrativa e financeira da empresa em crise, a fim de garantir a
manutencdo da fonte produtora, os empregos dos trabalhadores e os interesses dos
credores, ensejando, assim, a concretizacdo do principio constitucional da funcéo
social da atividade econ6mica em todos 0s seus aspectos.

Nessa ordem de ideias, a hermenéutica conferida a Lei 11.101/2005 — no
tocante a recuperacéao judicial — deve sempre se manter fiel aos propdsitos do diploma, o
gue conduz a inadmissibilidade de qualquer interpretacdo que produza (ou legitime)
circunstancia capaz de embaracar a superacdo da crise econdmico-financeira da
empresa viavel, o que, ao fim e ao cabo, significaria o préprio sepultamento do
instituto com consequéncias perniciosas sobre o objetivo de preservacao da fonte produtora
e dos postos de trabalho, além de ndo atender a nenhum interesse legitimo dos credores.

Note-se, portanto, que 0 novo sistema de insolvéncia empresarial
brasileiro abandonou o "movimento pendular" das legislacfes até entdo existentes
no cenario mundial que enfatizavam a liquidacdo dos ativos do empresario ou da sociedade
empresaria em dificuldade, ora prestigiando os interesses dos credores, ora pendendo pela
protecdo dos interesses do devedor, mas, via de regra, menosprezando o fim social
decorrente da manutengéo da fonte produtora.

A "teoria da superacdo do dualismo pendular® — que, em certa medida,
estabeleceu consenso na doutrina, no direito comparado e na legislacdo brasileira —



V5
e

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

preconiza que a interpretacdo das regras da recuperacao judicial deve priorizar 0s
beneficios sociais e econdbmicos obtidos com a preservacéo da atividade empresarial
saudavel, e néo os interesses de credores ou do devedor que possam vir a colapsar
0 escopo coletivo do instituto.

Essa mesma orientagdo € adotada pelo Bankruptcy Code (Chapter 11) —
diploma legal estadunidense instituido em prol do soerguimento de grandes empresas
ferrovidrias e que inspirou o procedimento de recuperacdo judicial brasileiro —, o qual
enuncia a ideia da preservacdo das operacbes da empresa em crise como solugdo mais
benéfica aos credores e a sociedade como um todo, ao invés da fixacéo pela liquidacdo dos
ativos da recuperanda.

Como bem elucida Jorge Lobo, a Lei 11.101/2005, "ao fundar-se na ética da
solidariedade, engajou-se no movimento universal, segundo o qual, nos nossos dias, no Pais
e no resto do mundo, os conflitos privados, de cunho exclusivamente patrimonial, entre
devedores e credores, no ambito do Direito Concursal, se estendem e abarcam interesses
gerais e coletivos, interesses publicos e sociais, que devem ser considerados, pelo devedor,
guando ajuiza a acdo de recuperacao judicial e elabora o plano de reerguimento, e, pelos
credores, quando votam na assembleia geral* (LOBO, Jorge. Comentarios aos artigos 35 a
69. In: TOLEDO, Paulo F. C. Salles de; ABRAO, Carlos Henrique [coord.]. Comentérios a Lei
de Recuperacao de Empresas e Faléncia. 6. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2016, p. 183).

Tal postura cooperativa do devedor e dos credores na recuperacao judicial
reclama a existéncia de um ambiente negocial proficuo cuja criagdo e subsisténcia contam,
em grande medida, com o papel crucial do magistrado na interpretacdo — e aplicacdo — da
lei de regéncia de modo a garantir a realizagédo eficaz da finalidade social do processo de
insolvéncia, zelando pela equilibrada divisdo de 6nus entre os citados agentes econdmicos.

Nessa linha de raciocinio, tendo em mente o vetor hermenéutico inserto no
artigo 47 da LREF — reforcado pelo disposto no artigo 5° da LINDB —, deve-se, a todo
custo, evitar a adocdo de exegese que transforme a norma juridica em umareunido de
palavras vazias, mas, sim, acolher aquela que, diante das varias interpretacdes
possiveis, seja apta a atribuir maior énfase ao fim social encartado na recuperacao
judicial, vale dizer, a protecdo funcional da economia e da coletividade, mediante a
preservacdo da atividade empresarial vidvel e das externalidades positivas dela
decorrentes, uma vez reconhecida a realidade da "empresa” como centro de mdultiplos
interesses que transcendem os dos participantes do processo concursal.

4.1. Exaustivamente esmiucgada tal diretriz interpretativa, penso que o deslinde
da controvérsia também perpassa pela analise do artigo 6° da Lei 11.101/2005 — com a

bY

redacdo original vigente a época dos fatos, sem a incidéncia, portanto, das alteracdes
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trazidas com a recente Lei 14.112/2020 —, que versa sobre o periodo de blindagem do
patriménio do empresario ou da sociedade empresaria em crise (0 chamado stay
period), mecanismo importado do codigo estadunidense e que tem por escopo conclamar o
espirito cooperativo dos credores para viabilizar 0 soerguimento da empresa e, desse
modo, evitar a transformacao da Lei de Recuperacao Judicial em "mera folha de papel”.

Em sua redacao original, o referido artigo dispunha, especificamente, sobre a
suspensao do curso da prescricdo e de "todas as acdes e execucdes em face do devedor”
pelo prazo improrrogével de 180 dias contados do deferimento do processamento da
recuperacgao. Veja-se:

Art. 6° A decretagcdo da faléncia ou o deferimento do processamento
da recuperacdo judicial suspende o curso da prescricdo e de todas
as acdes e execucdes em face do devedor, inclusive aquelas dos
credores particulares do sdécio solidario.

[...]

§ 4° Na recuperacéo judicial, a suspenséo de que trata o caput deste
artigo em hip6tese nenhuma excedera o prazo improrrogavel de 180
(cento e oitenta) dias contado do deferimento do processamento da
recuperacdao, restabelecendo-se, apos o decurso do prazo, o direito
dos credores de iniciar ou continuar suas ac8es e execucdes,
independentemente de pronunciamento judicial.

[..]

A Lei 14.112/2020, como se sabe, promoveu alteracdes significativas no
dispositivo, que passou a proibir expressamente, durante o stay period, "qualquer forma de
retencdo, arresto, penhora, sequestro, busca e apreensdo e constricdo judicial ou
extrajudicial sobre os bens do devedor, oriunda de demandas judiciais ou extrajudiciais cujos
créditos ou obrigacdes sujeitem-se a recuperacao judicial™:

Art. 6° A decretacdo da faléncia ou o deferimento do processamento
darecuperacdo judicial implica:

| - suspensao do curso da prescricdo das obrigacdes do devedor sujeitas ao
regime desta Lei;

Il - suspensdo das execuc¢bes ajuizadas contra o devedor, inclusive
daquelas dos credores particulares do sécio solidario, relativas a créditos
ou obrigacdes sujeitos a recuperacao judicial ou a faléncia;

Il - proibicAo de qualquer forma de retencéo, arresto, penhora,
sequestro, busca e apreensdo e constricdo judicial ou extrajudicial
sobre os bens do devedor, oriunda de demandas judiciais ou
extrajudiciais cujos créditos ou obrigacdes sujeitem-se a
recuperacdao judicial ou a faléncia.

[...]

§ 4° Na recuperacdo judicial, as suspensdes e a proibicdo de que
tratam os incisos I, Il e Ill do caput deste artigo perdurardo pelo
prazo de 180 (cento e oitenta) dias, contado do deferimento do
processamento da recuperacao, prorrogavel por igual periodo, uma
Unica vez, em carater excepcional, desde que o devedor ndo haja
concorrido com a superacdo do lapso temporal.
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8§ 4°-A. O decurso do prazo previsto no 8§ 4° deste artigo sem a
deliberacdo a respeito do plano de recuperacdo judicial proposto
pelo devedor faculta aos credores a propositura de plano
alternativo, na forma dos 88 4°, 5°, 6° e 7° do art. 56 desta Lei, observado
0 seguinte:

| - as suspensfes e a proibicdo de que tratam os incisos |, Il e lll do caput
deste artigo ndo serdo aplicaveis caso os credores nao apresentem plano
alternativo no prazo de 30 (trinta) dias, contado do final do prazo referido no
§ 4° deste artigo ou no § 4° do art. 56 desta Lei;

Il - as suspensdes e a proibicdo de que tratam os incisos I, Il e lll do
caput deste artigo perdurardo por 180 (cento e oitenta) dias
contados do final do prazo referido no 8§ 4° deste artigo, ou da
realizacdo da assembleia-geral de credores referida no 8§ 4° do art.
56 desta Lei, caso os credores apresentem plano alternativo no
prazo referido no inciso | deste paragrafo ou no prazo referido no 8§
4°do art. 56 desta Lei.

[...]

§ 7°-A. O disposto nos incisos |, Il e lll do caput deste artigo néo se
aplica aos créditos referidos nos 88 3° e 4° do art. 49 desta Lei,
admitida, todavia, a competéncia do juizo da recuperacao judicial
para determinar a suspensdo dos atos de constricdo que recaiam
sobre bens de capital essenciais a manutencdo da atividade
empresarial durante o prazo de suspensao a que se refere o § 4°
deste artigo, a qual sera implementada mediante a cooperagédo
jurisdicional, na forma do art. 69 da Lei n°® 13.105, de 16 de marco de
2015 (Codigo de Processo Civil) , observado o disposto no art. 805 do
referido Cédigo.

§ 7°-B. O disposto nos incisos I, Il e lll do caput deste artigo néo se
aplica as execucfes fiscais, admitida, todavia, a competéncia do
juizo darecuperacéo judicial para determinar a substituicdo dos atos
de constricdo que recaiam sobre bens de capital essenciais a
manutencdo da atividade empresarial até o encerramento da
recuperacao judicial, a qual serd implementada mediante a
cooperacdao jurisdicional, na forma do art. 69 da Lei n° 13.105, de 16 de
marco de 2015 (Cédigo de Processo Civil) , observado o disposto no art.
805 do referido Codigo.

[.]

No que diz respeito ao prazo de 180 dias, a jurisprudéncia desta Corte, antes
mesmo da atualizacdo da lei de regéncia, considerava possivel a sua prorrogacao, a
depender das circunstancias de cada caso concreto e desde que o devedor ndo tivesse
contribuido, direta ou indiretamente, para a demora da realizacdo dos atos complexos
voltados a consecucdo da assembleia geral de credores, 6rgao responsavel pela votacéao e
aprovacao do plano de recuperacéao judicial (Agint no CC 159.480/MT, relator Ministro Luis
Felipe Salomao, Segunda Secdo, julgado em 25.9.2019, DJe 30.9.2019; Agint no REsp
1.809.590/SP, relator Ministro Raul Aradjo, Quarta Turma, julgado em 19.9.2019, DJe
9.10.2019; Agint no REsp 1.717.939/DF, relator Ministro Ricardo Villas Béas Cueva, Terceira
Turma, julgado em 28.8.2018, DJe 6.9.2018; e REsp 1.610.860/PB, relatora Ministra Nancy
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Andrighi, Terceira Turma, julgado em 13.12.2016, DJe 19.12.2016).

No mesmo sentido, o Enunciado 42 da | Jornada de Direito Comercial do
Conselho da Justica Federal orientava que "o prazo de suspenséo previsto no art. 6°, § 4°, da
Lei n. 11.101/2005 pode excepcionalmente ser prorrogado, se o retardamento do feito nao
puder ser imputado ao devedor".

Como bem pondera Jodo de Oliveira Rodrigues Filho, a instauracdo do stay
period — um dos pilares da recuperacao judicial — permite que "o devedor possa construir
um plano com previsdo de meios voltados a superacao de sua crise econdmico-financeira e
apresenta-lo aos seus credores, 0s quais decidirdo se a empresa possui viabilidade
econOmica para 0 seu cumprimento e soerguimento ou se a atividade deve ser liquidada pela
faléncia” (RODRIGUES FILHO, Jodo de Oliveira. O stay period no novo sistema de
recuperacdo de empresas. In: Recuperacdo de empresas e faléncia: didlogos entre a
doutrina e a jurisprudéncia. Daniel Carnio Costa, Flavio Tartuce e Luis Felipe Saloméao
[coord.]. 1. ed. Barueri [SP]: Atlas, 2021, p. 63).

Enquanto vigente o stay period, fica obstado o prosseguimento das execucoes
e/ou medidas constritivas atinentes aos créditos sujeitos a recuperacao judicial — isto €,
aqueles existentes na data do pedido, ainda que nao vencidos —, ex vi do disposto no artigo
6° da lei.

De outro lado, a cobranca judicial ou extrajudicial dos créditos extraconcursais
— o0u seja, aqueles que ndo se submetem a recuperacdo judicial — pode seguir
normalmente, inclusive com a possibilidade de constricdo do patrimbnio do devedor,
devendo, contudo, ser observada a ressalva prevista no 8 3° do artigo 49 da LREF, in
verbis:

Art. 49. Estéo sujeitos a recuperacao judicial todos os créditos existentes na
data do pedido, ainda que n&o vencidos.

[...]

§ 3° Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario
fiduciario de bens modveis ou imdéveis, de arrendador mercantil, de
proprietario ou promitente vendedor de imdvel cujos respectivos contratos
contenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em
incorporagfes imobiliarias, ou de proprietario em contrato de venda com
reserva de dominio, seu crédito ndo se submeterd aos efeitos da
recuperacao judicial e prevalecerdo os direitos de propriedade
sobre a coisa e as condi¢cdes contratuais, observada a legislacao
respectiva, ndo se permitindo, contudo, durante o prazo de
suspensdo a que se refere o0 § 4° do art. 6° desta Lei, a venda ou a
retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital
essenciais a sua atividade empresarial.

A citada norma — objeto da presente controvérsia — exclui da recuperacao
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judicial os créditos do "titular da posicéo de proprietario fiduciario de bens méveis ou imoveis"
(entre outros), proibindo, contudo, durante o prazo de blindagem patrimonial, "a venda
ou a retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais a sua
atividade empresarial”.

A Lei 14.112/2020 reforgou a aludida excecao ao introduzir o § 7°-A no artigo 6°
da lei de regéncia (anteriormente transcrito), segundo o qual, mesmo em se tratando de
créditos do titular da posicdo de proprietario fiduciario de bens mdveis ou imoveis (entre
outros), caberd ao juiz da recuperacao judicial determinar a suspensdo — durante o stay
period — "dos atos de constricdo que recaiam sobre bens de capital essenciais a
manutencao da atividade empresarial”.

Sobre a figura do "titular da posicéo de proprietéario fiduciario”, a jurisprudéncia
desta Corte consolidou-se no sentido de que também os "direitos de crédito cedidos em
garantia de cumprimento de obrigacdes" — os chamados "recebiveis"”, cujo dominio e
posse sao transmitidos ao cessionario fiduciante enquanto perdurar a divida garantida — néo
estdo sujeitos ao regime recuperacional, por ostentarem a mesma natureza da
propriedade fiduciaria excepcionada no § 3° do artigo 49 da Lei 11.101/2005 (Agint nos EDcl
no AREsp 1.567.280/SP, relator Ministro Marco Buzzi, Quarta Turma, julgado em 31.5.2021,
DJe 4.6.2021; Agint no AREsp 1.742.590/GO, relator Ministro Raul Aradjo, Quarta Turma,
julgado em 24.5.2021, DJe 30.6.2021; Agint no REsp 1.772.347/SP, relator Ministro Paulo de
Tarso Sanseverino, Terceira Turma, julgado em 8.6.2020, DJe 12.6.2020; EDcl no Agint no
CC 165.963/AM, relator Ministro Raul Araudjo, Segunda Secéo, julgado em 19.5.2020, DJe
29.5.2020; REsp 1.202.918/SP, relator Ministro Ricardo Villas Béas Cueva, Terceira Turma,
julgado em 7.3.2013, DJe 10.4.2013; e REsp 1.263.500/ES, relatora Ministra Maria Isabel
Gallotti, Quarta Turma, julgado em 5.2.2013, DJe 12.4.2013).

Tal orientacéo rechacou a tese perfilhada por parte da doutrina especializada no
sentido da submisséo da cesséao fiduciaria de recebiveis aos efeitos da recuperacao
judicial, por forga do disposto no § 5° do mesmo dispositivo:

Art. 49. [...]

[...]

§ 5° Tratando-se de crédito garantido por penhor sobre titulos de crédito,
direitos creditorios, aplicacbes financeiras ou valores mobiliarios,
poderdo ser substituidas ou renovadas as garantias liquidadas ou
vencidas durante a recuperacdo judicial e, enquanto n&o renovadas
ou substituidas, o valor eventualmente recebido em pagamento das
garantias permanecera em conta vinculada durante o periodo de
suspensdao de que trata o § 4° do art. 6° desta Lei.

Superado esse debate, verifica-se que, conquanto distinta a materialidade dos
objetos da cessao fiduciaria (coisas incorpéreas) e da alienacdo fiduciaria (coisas
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corporeas), ambas implicam a transferéncia da titularidade resoltvel do bem — titulos
de crédito ou direitos creditorios no caso da cessdo — até que ocorra o0
adimplemento integral das prestacfes avencadas no empréstimo.

Contudo, ao contrario do que ocorre nas demais hipéteses de propriedade
fiduciaria, ndo héa falar em desdobramento da posse na cessao de recebiveis, consoante
elucida Fabio Ulhoa Coelho:

A cessdo fiduciaria de titulos de crédito ou direitos creditérios,
assim, é o negOcio 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
obrigacBes, geralmente as de mutuario. O cessionario fiduciario
titula a propriedade (ou "titularidade") fiduciaria dos "Recebiveis",
de modo que o inadimplemento da obrigacdo garantida importa a
consolidacdo deles em seu patrimdénio. Na cessdo fiduciaria de
titulos de crédito, o cessionario fiduciario tem, também, as posses
direta e indireta do documento representativo dos "Recebiveis"
(duplicata, nota promissoéria, cheque etc.).

O cessionario fiduciario, destaco, é o titular do direito de crédito
cedido pelo devedor. Nao se trata de uma simples caucdo de titulos
de crédito, mas de verdadeira transferéncia do direito a instituicao
financeira. O direito ao crédito cedido passa, em outros termos, a
integrar o patriménio da instituicdo financeira, como objeto de
propriedade resollivel. Se ocorrer o adimplemento da obrigacéo
garantida pela cessao fiduciaria, essa propriedade se resolve e o direito
objeto da cessédo fiduciaria deixa de integrar o patrimoénio da instituicdo
financeira para retornar ao do antigo mutuério. Mas se ndo ocorre o
adimplemento da obrigacado, a propriedade se consolida e o0 mesmo direito
gque integrava condicionalmente o patriménio da instituicdo financeira passa
a integra-lo incondicionalmente (isto €, consolida-se a propriedade sobre
ele). (COELHO, Fabio Ulhoa. A cesséo fiduciaria de titulos de crédito ou
direitos creditorios e a recuperacéo judicial do devedor cedente. In: Revista
Magister de Direito Civil e Processual Civil, Porto Alegre, v. 7, n. 37, p.
14-27, jul./ago. 2010)

No mesmo sentido, destaca-se excerto da obra de Marcelo Barbosa
Sacramone:

[...] na cesséo fiduciaria ndo ocorre desdobramento da posse, em
que a posse direta fica com o devedor fiduciante e a posse indireta,
em razdo da propriedade, conserva-se com o credor fiduciario. Na
cessdo fiduciaria em garantia, o proprio credor fiduciario recebera o
montante exigido dos devedores dos titulos ou dos créditos que lhe
foram fiduciariamente cedidos. O cessionéario, nessa hip6tese, podera
creditar ao devedor cedente os valores recebidos de terceiros pelos
créditos cedidos, até a final liquidagcdo da divida principal. (SACRAMONE,

Marcelo Barbosa. Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e
Faléncia. 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva Educacéao, 2021, p. 261)



V5
e

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

Essa peculiaridade da cesséao fiduciaria de recebiveis também foi explicitada
por Daniel Carnio Costa e Alexandre Correa Nasser de Melo:

Quando se trata de cessédo fiduciaria de recebiveis futuros, o
devedor devera abrir uma conta bancaria na instituicao
financiadora, na qual deverdo ser depositados esses recebiveis,
constituindo-se a garantia do financiamento. Caso a empresa
descumpra sua obrigacdo de pagar as parcelas do financiamento, a
instituicdo financeira bloqueia seu acesso a referida conta bancéria
e passa a retirar os valores |4 depositados para a quitacdo do
financiamento. Essa & a conhecida trava bancéaria. O mercado
financeiro se adaptou a este beneficio legal, de modo que quase a
totalidade dos financiamentos empresariais oferecidos por instituicbes
financeiras sao, atualmente, garantidos por alienacdo ou cesséao fiduciaria.
(COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Correa Nasser de. Comentarios a
Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101, de 9 de fevereiro
de 2005. Curitiba: Jurud, 2021, p. 147)

4.2. Diante desse panorama jurisprudencial — em que o cessionario fiduciante
€ considerado "titular da posicéo de proprietario fiduciario” para fins da incidéncia do § 3° do
artigo 49 da LRF —, é que se discute o alcance da restricdo normativa consistente na
impossibilidade da "venda" ou da "retirada" do "estabelecimento do devedor" dos
"bens de capital essenciais a sua atividade empresarial”, durante o stay period.

No ponto, a eminente Ministra Isabel Gallotti defende que os direitos de crédito
cedidos fiduciariamente ndo se enquadram na limitacdo prevista na parte final do 8§ 3° do
artigo em comento, "seja por ndo estarem no estabelecimento empresarial sob a posse direta
da empresa em recuperacao [...], seja por ndo se constituirem 'bem de capital™.

Ouso, contudo, divergir do judicioso voto darelatora.

7z

Deveras, € certo que, em razdo da importancia dos recursos financeiros
disponibilizados no mercado de crédito para propiciar a dinamizacdo do sistema produtivo e o
crescimento econdmico do Pais, revela-se absolutamente justifichvel o especial tratamento
conferido pelo legislador as instituicbes financeiras no ambito do processo recuperacional,
com a criacdo das chamadas "travas bancarias".

Tal protecdo aos detentores de capital tem por escopo diminuir o risco de
inadimpléncia e, consequentemente, o custo do crédito, estimulando, assim, o aumento do
volume de financiamento das atividades produtivas — o0 que, sabidamente, € fundamental
para a economia — e a queda do spread bancario brasileiro, que figura, atualmente, entre um
dos mais altos do mundo.

Nada obstante, penso que a adogdo da exegese da exigibilidade irrestrita e
imediata da garantia fiduciaria representada pelos recebiveis cedidos tem o condao de
colocar tal credor em posicdo demasiado privilegiada em comparacdo com 0s demais
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proprietarios fiduciarios e até mesmo com a Fazenda Publica, cuja satisfacdo dos créditos
encontra limitagdo durante o stay period, malgrado também ndo se sujeitem ao plano de
recuperacao judicial.

Vale dizer: a tese desenvolvida no recurso da casa bancéria — e
encampada pela eminente relatora — tem o conddo de esvaziar o relevante proposito
contido na ressalva prevista no § 3° do artigo 49 da LREF, pois retira do Juizo da
recuperacdo a minima possibilidade de ponderacdo entre as particularidades do
crédito extraconcursal exigido e a essencialidade dos recursos financeiros
garantidores da operacionalidade da recuperanda, ao menos durante o prazo de
suspensao destinado a negociagdo do plano de reestruturagéo.

Outrossim, considero que essa interpretacao literal — divorciada, a meu ver,
da funcdo social do instituto da recuperacédo judicial — autoriza o credor a "liquidar
extrajudicialmente" a garantia a seu nuto e a revelia do processo coletivo, 0o que
também pode gerar o esgotamento do capital de giro da empresa recuperanda,
inviabilizando, fatalmente, o seu soerguimento.

Nessa perspectiva, o titular de crédito garantido por cesséo fiduciaria de
recebiveis é transformado em um "supercredor”, ao qual nem o proprietério fiduciario
de bem corpdreo (movel ou imovel) nem a Fazenda Publica se equiparam.

Apos afirmar que a Lei 11.101/2005 nao fora elaborada de modo a permitir a
introjecdo da figura da cessdo fiduciaria de recebiveis na categoria de créditos
extraconcursais — o que diverge da apontada jurisprudéncia desta Corte —, Manoel Justino
Bezerra Filho faz importante ponderacéo referente a mens legis encartada no 8 3° do
artigo 49:

17-H. Como se pode constatar, quando a LREF foi promulgada, ndo
se falava em cesséo fiduciaria, a comunidade juridica ndo discutia
ainda este assunto, ndo havia preocupacédo com este novo instituto,
gue nao havia ainda se internalizado no pensamento juridico
nacional. O legislador da LREF ndo estava preparado para introduzir
no sistema da recuperacdo judicial, um instituto que ndo era ainda
suficientemente conhecido, tanto que, repita-se, o § 3° do art. 49 da
solucdo que apenas se adapta aos casos de alienagdo fiduciaria, néo
sendo possivel aplica-lo aos casos de cesséo fiduciaria. [...]

17-1. Por outro lado, o substitutivo do Senador Ramez Tebet foi
elaborado em 13.04.2004, quando ainda nédo existia a Lei 10.931, de
02.08.2004 e, portanto, ndo poderia ter contemplado a cesséao
fiduciaria, ainda inexistente para o sistema que se implantou na
LREF.

O art. 49 do substitutivo foi mantido na LREF e, ante o evidente
interesse social subjacente a recuperacao e a faléncia, ndo se pode
agregar a Lei, elementos que venham a constituir 6bices e tropecos
a preservacdo da sociedade empresaria, sob pena de
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desvirtuamento de sua finalidade e de impossibilidade de atingir os
fins econdmico-sociais perseguidos pelo legislador.

O proprio relatério do Senador Ramez Tebet, falando apenas sobre
alienacdo, pois inexistente ainda a cessdo, verberava a
possibilidade de retomada de bens mdveis alienados ou arrendados
e anotava: "Se se der o direito ao arrendador de retirar essas
maquinas durante o periodo de suspensao que caracteriza o inicio
da recuperacao judicial, fica inviabilizado o soerguimento da
empresa, pois nenhum plano de recuperacdo sera viavel se a
empresa ndo contar nem mesmo com a maquina indispensavel a sua
producao"”. Nada foi dito sobre cessdo fiduciaria, que ainda néao
existia a época da elaboracao do relatorio; no entanto, € intuitivo, se
o0 legislador ndo permitia a retirada das maguinas, muito menos
permitiria a retirada do dinheiro, muito mais indispensavel a
producdo e ao chamado soerguimento. (BEZERRA FILHO, Manoel
Justino. Lei de recuperacdo de empresas e faléncia [livro eletrdnico]: Lei
11.101/2005 comentada artigo por artigo. 5% ed. Sdo Paulo: Thomas
Reuters Brasil, 2019, Item 17-1 do comentério ao artigo 49)

Assim, sobressai o fato de que a limitacéo legal ao exercicio da propriedade
fiduciaria, em se tratando de bem essencial ao desenvolvimento da atividade
econdmica empreendida pela recuperanda, busca conciliar a situacdo extremamente
privilegiada conferida as instituicdes financeiras e o valioso vetor interpretativo
encartado no principio da preservacdo da empresa.

Nesse viés, penso que, uma vez ampliada a nogédo de propriedade fiduciaria
(sobre coisa corpoérea) a fim de alcangar o cessionario de direitos de crédito, revela-se
necessario adotar a mesma postura para aferir o alcance da ressalva contida no 8§ 3° do
artigo 49 da Lei 11.101/2005, conferindo-se, assim, ao juiz da recuperagao, o poder de
verificar se o bem — de capital, de producdo ou montante em dinheiro de recebiveis
gue impacte o capital de giro — é ou ndo essencial a viabilidade do soerguimento do
empresério ou da sociedade empreséria em crise.

Como de sabenca, o capital de giro consiste na quantidade de dinheiro
necessaria para assegurar a continuidade da atividade econdmica. E o valor que a sociedade
precisa para operar, seja para aquisi¢coes de estoque, seja para as despesas operacionais do
dia a dia, sem as quais ha de ser, inexoravelmente, decretada a ruina do empreendimento.

No meu sentir, "o montante em dinheiro capaz de impactar o capital de
giro" é a figura que, na linha da excecéo do § 3° do artigo 49 do diploma legal em comento,
corresponde ao cessionario fiduciario, que se torna proprietario e possuidor direto do bem
incorpdreo. Caso contrario, em relacdo a essa espécie de credor, seria instituido um privilégio
absoluto, contrario ao principio de preservacdo da atividade empresarial e,
consequentemente, ao principio constitucional da funcdo social da propriedade.

No sistema juridico brasileiro de insolvéncia, a interpretacdo da norma juridica
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nao pode conferir vantagem ilimitada a um credor, de modo a consagrar uma barreira
intransponivel ao cumprimento da funcéo social do instituto da recuperacao judicial.

A criacdo de ambiente de negociacédo global entre credores e devedor
durante o stay period constitui fator fundamental para possibilitar a reestruturagéo da
empresa, 0 que, por 6bvio, inexistira se houver um "supercredor”, cujo direito ndo possa ser
relativizado ou equacionado pelo juiz da recuperacgéo, a fim de evitar a disfuncionalidade do
sistema de insolvéncia.

A fim de demonstrar o importante papel do juiz da recuperacdo no sentido de
coibir eventual abuso do direito de credores ou o predominio de "posi¢des individualistas” em
detrimento do interesse social na superacédo do regime de crise empresarial, destaca-se a
figura do cram down — inserta no § 1° do artigo 58 da Lei 11.101/2005 —, que autoriza 0
magistrado a, manu militari, conceder a recuperacdo judicial com base em plano cuja
aprovacdo assemblear ndo tenha obedecido ao quorum ordinario previsto no artigo 45 do
mesmo diploma.

Sobre o tema, colhem-se, a proposito, 0os seguintes julgados das Turmas de
Direito Privado:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
PLANO. APROVA(}AO JUDICIAL. CRAM DOWN. REQUISITOS DO ART. 58,
§ 1° DA LEIl 11.101/2005. EXCEPCIONAL MITIGAQAO. POSSIBILIDADE.
PRESERVACAO DA EMPRESA.

1. ALei n° 11.101/2005, com o intuito de evitar o "abuso da minoria"
ou de "posi¢des individualistas" sobre o interesse da sociedade na
superacdo do regime de crise empresarial, previu, no § 1° do artigo
58, mecanismo que autoriza ao magistrado a concessdo da
recuperacdo judicial, mesmo que contra decisdo assemblear.

2. A aprovacao do plano pelo juizo ndo pode estabelecer tratamento
diferenciado entre os credores da classe que o rejeitou, devendo manter
tratamento uniforme nesta relagcdo horizontal, conforme exigéncia expressa
do § 2° do art. 58.

3. O microssistema recuperacional concebe a imposicdo da aprovacgao
judicial do plano de recuperacdo, desde que presentes, de forma
cumulativa, os requisitos da norma, sendo que, em relacéo ao inciso lll, por
se tratar da classe com garantia real, exige a lei dupla contagem para o
atingimento do quérum de 1/3 - por crédito e por cabega -, na dicgcéo do art.
41 c/c 45 da LREF.

4. No caso, foram preenchidos os requisitos dos incisos | e Il do art. 58 e, nho
tocante ao inciso lll, o plano obteve aprovacdo qualitativa em relacdo aos
credores com garantia real, haja vista que recepcionado por mais da
metade dos valores dos créditos pertencentes aos credores presentes, pois
"presentes 3 credores dessa classe o plano foi recepcionado por um deles,
cujo crédito perfez a quantia de R$ 3.324.312,50, representando
97,46376% do total dos créditos da classe, considerando os credores
presentes" (fl. 130). Contudo, ndo alcancou a maioria quantitativa, ja que
recebeu a aprovacado por cabeca de apenas um credor, apesar de quase
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ter atingido o quérum qualificado (obteve voto de 1/3 dos presentes, sendo
que a lei exige "mais" de 1/3). Ademais, a recuperacao judicial foi aprovada
em 15/05/2009, estando o processo em pleno andamento.

5. Assim, visando evitar eventual abuso do direito de voto,
justamente no momento de superacao de crise, é que deve agir o
magistrado com sensibilidade na verificagdo dos requisitos do cram
down, preferindo um exame pautado pelo principio da preservacao
da empresa, optando, muitas vezes, pela sua flexibilizacao,
especialmente quando somente um credor domina a deliberacéo de
forma absoluta, sobrepondo-se aquilo que parece ser o interesse da
comunhé&o de credores.

6. Recurso especial ndo provido. (REsp 1.337.989/SP, relator Ministro Luis
Felipe Saloméao, Quarta Turma, julgado em 8.5.2018, DJe 4.6.2018)
AGRAVO REGIMENTAL NO RECURSO ESPECIAL. RECUPERA(}AO
JUDICIAL. DISCUSSAO DEVOLVIDA NO AGRAVO QUE SE LIMITA A
COMPETENCIA E HIGIDEZ DA APROVACAO DO PLANO DE
RECUPERACAO.

(..))

3. Possibilidade de aprovacdo do plano de recuperacdo mesmo
quando, por pouco, ndo se alcance o quorum qualificado exigido na
lei. Principio da preservacao da empresa.

4. Necessidade de prévio reconhecimento na origem da alegada fraude
para, entdo, partir-se para a analise dos requisitos para aplicacdo do "cram
down".

5. AGRAVO REGIMENTAL DESPROVIDO. (AgRg no REsp 1.310.075/AL,
relator Ministro Paulo de Tarso Sanseverino, Terceira Turma, julgado em
2.10.2014, DJe 10.10.2014)

Deveras, é certo que a "ndo sujeicdo" do proprietario ou do cessionario
fiduciario "aos efeitos da recuperacao judicial" significa, primeiramente, que ele ndo pode ser
compelido as tratativas do Plano, isto é, aos acordos a que chegar a Assembleia de
credores. A extraconcursalidade também traduz o fato de ndo ser possivel, em principio, a
utilizacdo da propriedade fiduciaria — bem corpéreo ou direitos de crédito cedidos em
garantia — para satisfazer créditos de terceiros incluidos no Plano.

Porém, a "néo sujeicdo aos efeitos da recuperacao judicial" ndo significa
gue a satisfacdo do crédito fiduciario deva ocorrer ao arrepio do imperativo maior de
preservacao da empresa, competindo ao Juizo recuperacional ponderar, em cada caso, 0S
interesses em conflito: de um lado, o de manter a continuidade da fonte produtora de bens e
servicos — mediante a retencédo de bens ou de recursos essenciais ao seu funcionamento
—; e, de outro, o da satisfacdo do crédito tido pela lei como de especialissima importancia.

Em suma, o fato de o crédito fiduciario ndo se submeter a recuperacao
judicial ndo torna o credor livre para satisfazé-lo de imediato e ao seu talante.

Preservam-se o0 valor do crédito e a garantia prestada, mas se veda a
realizag&o do privilégio em prejuizo do instituto juridico de reorganizagdo empresarial.
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Nesse diapaséo, ha varios precedentes da Segunda Secéo pugnando que,
inclusive no tocante aos créditos extraconcursais — "que nao se submetem aos efeitos
da recuperacao judicial" —, o controle dos atos de constricdo patrimonial deve ser realizado
pelo Juizo recuperacional, como forma de preservar tanto o direito creditério quanto a
viabilidade do plano de reestruturacdo do devedor em crise:

AGRAVO INTERNO NO CONFLITO POSITIVO DE COMPETENCIA. CARTA
PRECATORIA. DEFERIMENTO DE RECUPERACAO JUDICIAL.
ADIANTAMENTO DE CONTRATO DE CAMBIO (ACC). CREDITO
EXTRACONCURSAL. NECESSIDADE, POREM, DE CONTROLE DOS ATOS
CONSTRITIVOS PELO JUiZO DA RECUPERAGCAO. JURISPRUDENCIA
PACIFICA DO STJ. AGRAVO INTERNO DESPROVIDO.

1. Embora se reconheca que o crédito oriundo de adiantamento de
contrato de cambio seja de natureza extraconcursal, a
jurisprudéncia do STJ proclama que deve ser garantido o direito de
preferéncia do crédito e, ao mesmo tempo, direcionar o pagamento
desses créditos ao Juizo recuperacional que, ciente da néo
submissdo dos referidos valores ao respectivo plano de
recuperacdo judicial, devera sopesar a essencialidade dos bens
passiveis de constricdo, bem como a solidez do fluxo de caixa da
empresa em recuperacao. Precedentes.

2. Ademais, "nos termos de remansoso entendimento da eg. Segunda
Secdo, o crédito derivado de adiantamento de contrato de cambio deve ser
reclamado através do pedido de restituicdo, a ser feito perante o Juizo da
Recuperacdo Judicial" (Agint no CC n. 157.396/PR, Relator o Ministro
Lazaro Guimardes - Desembargador convocado do TRF 5% Regido, DJe de
17/9/2018 - sem grifo no original).

3. Agravo interno desprovido. (Agint no CC 161.418/MG, relator Ministro
Marco Aurélio Bellizze, Segunda Secdo, julgado em 19.3.2019, DJe
21.3.2019)

AGRAVO REGIMENTAL NOS EMBARGOS DE DECLARACAO NO
CONFLITO DE COMPETENCIA. DEFERIMENTO DE RECUPERA(}AO
JUDICIAL. MEDIDAS DE CONSTRIQAO DO PATRIMONIO DA EMPRESA.
CREDITO EXTRACONCURSAL. COMPETENCIA DO JUiZzO DA
RECUPERACAO JUDICIAL. AGRAVO IMPROVIDO.

1. S&o incompativeis com a recuperagdo judicial os atos de execucdo
proferidos por outros 6rgédos judiciais de forma simultdnea com o curso da
recuperacéo ou da faléncia das empresas devedoras, de modo a configurar
conflito positivo de competéncia.

2. Tratando-se de crédito constituido depois de ter o devedor
ingressado com o pedido de recuperacdo judicial (crédito
extraconcursal), esta excluido do plano e de seus efeitos (art. 49,
caput, da Lei n. 11.101/2005). Porém, a jurisprudéncia desta Corte
tem entendido que, como forma de preservar tanto o direito
creditorio quanto a viabilidade do plano de recuperacgdo judicial, o
controle dos atos de constricdo patrimonial relativos aos créditos
extraconcursais deve prosseguir no Juizo universal.

3. Franquear o pagamento dos créditos posteriores ao pedido de
recuperacdo por meio de atos de constricdo de bens sem nenhum
controle de essencialidade por parte do Juizo universal acabara por



)
>

SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA

L

inviabilizar, a um s6 tempo, o0 pagamento dos credores
preferenciais, o pagamento dos credores concursais e, mais ainda, a
retomada do equilibrio financeiro da sociedade, o que terminara por
ocasionar na convolacdo da recuperacdo judicial em faléncia, em
prejuizo de todos os credores, sejam eles anteriores ou posteriores
arecuperacgéo judicial.

4. Agravo regimental improvido. (AgRg nos EDcl no CC 136.571/MG,
relator Ministro Marco Aurélio Bellizze, Segunda Secdo, julgado em
24.5.2017, DJe 31.5.2017)

CONFLITO DE COMPETENCIA. RECUPERACAO JUDICIAL. CEDULA DE
PRODUTO RURAL. CESSAO FIDUCIARIA. JUiZO ACERCA DA
ESSENCIALIDADE DO BEM PARA A ATIVIDADE EMPRESARIAL.

1. H& absoluta convergéncia, entre doutrina e jurisprudéncia, que,
em conformidade com o principio da preservacdo da empresa, o
juizo de valor acerca da essencialidade ou ndo de algum bem ao
funcionamento da sociedade cumpre ser realizado pelo Juizo da
recuperacdo judicial, que tem acesso a todas as informagdes sobre
a real situacdo do patriménio da recuperanda, o que tem o condéo,
inclusive, de impedir a retirada de bens essenciais, ainda que
garantidos por alienacdo fiduciaria, da posse da sociedade em
recuperacéo (art. 49, § 3°, da LRF).

2. E inviavel, na estreita sede do conflito de competéncia, a deliberagéo
acerca da natureza extraconcursal do crédito, o que € da estrita
competéncia do Juizo da recuperacdo, a partir dai cabendo, se for o caso,
0S recursos pertinentes.

3. Conflito conhecido para declarar a competéncia do Juizo de Direito da
Vara Civel de Sertan6polis/PR. (CC 153.473/PR, relatora Ministra Maria
Isabel Gallotti, relator para acérddo Ministro Luis Felipe Salomé&o, Segunda
Secdo, julgado em 9.5.2018, DJe 26.6.2018)

Nessa perspectiva, ndo me parece que o controle a ser exercido pelo juizo
recuperacional possa ser concebido como algo meramente "decorativo” quando se tratar do
pacto de cessao fiduciaria em garantia de empréstimo bancario.

Ao contrario, evidencia-se o dever do Juizo da recuperacdo de verificar a
essencialidade dos ativos da empresa para compatibilizar a necessidade de pagamento dos
credores — concursais ou extraconcursais —; além do escopo social do processo de
insolvéncia de garantir a geracéo de caixa, a preservacao de empregos e o oferecimento de
produtos, bens ou servicos a sociedade, ao menos durante o periodo de blindagem
patrimonial.

4.3. Sem menosprezar a relevancia do crédito bancario, € notdrio que o cenario
econdmico e social no Brasil encontra-se extremamente preocupante. Notadamente apds o
fracasso da gestdo governamental da "sindemia" da covid-19, observamos o
aprofundamento das desigualdades sociais, com o desemprego de mais de 14 milhdes de
brasileiros, o0 aumento do numero de familias em situacdo de extrema pobreza e o
vergonhoso retorno do Pais ao Mapa da Fome da ONU, o que tem levado inumeros cidad&dos
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desesperados a participar das chamadas "filas do 0ss0", nas quais séo distribuidos pedacos
de ossos com retalhos de carne rejeitados por mercados e agougues.

Os mudltiplos incentivos ao capital especulativo — que conduziram a0 aumento
do nimero de bilionarios mesmo durante a grave crise humanitaria que vivenciamos — nao
apresentam repercussao positiva na economia real: além da recentemente noticiada
"estagflacéo” (situagéo simultanea de estagnagéo econdmica e de altas taxas de inflacao), o
Indicador de Faléncias e Recuperacdo Judicial da Serasa Experian apontou o aumento de
50%, em agosto deste ano, do volume de pedidos de reestruturacdo empresarial em
comparacao com 0 meés de julho
(<https://www.serasaexperian.com.br/sala-de-imprensa/analise-de-dados/agosto-registra-11
1-pedidos-de-recuperacao-judicial-a-maior-quantidade-desde-o-inicio-de-2021-revela-serasa-
experian/>).

Outrossim, € oportuno assinalar que uma das justificativas da atualizacéo
promovida na LREF — pela Lei 14.112/2020 — reside no propoésito de melhora da "taxa de
recuperacao das empresas do Brasil" (percentual de empresas que conseguem voltar ao
pleno desenvolvimento de seus negdcios), que, atualmente, corresponde a 18,2%, um dos
piores indices da Ameérica Latina
(<https://lwww.gov.br/economia/pt-br/assuntos/noticias/2020/dezembro-1/nova-lei-de-falencia
s-vai-melhorar-os-resultados-de-recuperacoes-judiciais-no-pais>).

Nesse contexto, mostra-se ainda mais relevante o papel do Poder Judiciério de
proceder a adequada ponderacdo entre os mdultiplos interesses em jogo na recuperacao
judicial, afastando interpretacdes que contrariem, de forma irrefutavel, toda a l6gica de um
sistema juridico arquitetado para propiciar a preservacdo dos beneficios sociais e
econdmicos decorrentes da continuidade da atividade empresarial viavel.

Assim, na linha da tese defendida por Daniel Carnio Costa e outros
doutrinadores de renome, penso que a melhor interpretacdo a ser dada ao § 3° do artigo
49 da da Lei 11.101/2005 "é aquela que equilibra o exercicio do direito do credor
fiduciario com a preservacdo da empresa e a tutela de sua funcéo social", devendo,
consequentemente, ser resguardado "qualquer ativo que seja essencial a
restruturacdo da empresa viavel — seja bem de capital ou ndo —" durante o stay
period necessario a concretizacdo de negociacdo proficua entre o devedor e seus
credores, observado o dever do juiz de zelar pela divisdo equilibrada de 6nus (COSTA,
Daniel Carnio. Teoria da essencialidade de bens e as travas bancarias na recuperacao
judicial da empresa. Artigo publicado no site Migalhas, no dia 18.12.2018).

4.4. Outrossim, ha mais uma questao crucial a ser sopesada por esta Corte:
cuida-se do cabimento ou ndo do vencimento antecipado da divida garantida pela
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cessdo de recebiveis quando requerida a recuperacao judicial pelo tomador do
empréstimo.

No que diz respeito a cesséo fiduciaria, Manoel Justino Bezerra Filho apresenta
o tema de forma didatica, distinguindo os créditos "performados" (créditos ja constituidos)
daqueles "ndo performados" (créditos futuros). Veja-se:

17-D. H& outro ponto fundamental que, aparentemente, ndo tem sido levado
na devida conta por todos os intervenientes nos processos de recuperacao,
também de extrema importancia para a correta aplicacdo da lei.
Constituida regularmente a cessao fiduciaria, os recebiveis por ela
abrangidos, referentes a créditos ja constituidos (créditos
performados) ou créditos futuros (créditos ndo performados),
passam a ser garantia do crédito que a instituicdo financeira tem a
receber do devedor. No entanto, tais créditos cedidos pelo devedor
garantem apenas os créditos da instituicdo financeira vencidos, ou
que vao se vencendo no tempo. Ndo pode a instituicdo financeira,
como normalmente tem feito, considerar que a recuperacao judicial
é causa de vencimento antecipado de todos os seus créditos e
passar a aplicar o total dos valores decorrentes da cesséo
fiduciaria, no pagamento da totalidade de seus créditos. O que
devera fazer é aplicar o valor que receber decorrente da cesséo
fiduciaria, para pagar apenas os deébitos do recuperando que
estejam se vencendo normalmente; se acaso receber valores da
cessao fiduciaria em montante superior ao valor do débito vencido,
tera que prestar contas na recuperacdo e entregar de imediato, ao
recuperando, o valor que sobejar.

17-E. Pela importancia da matéria, permite-se aqui um exemplo. O Banco X
empresta para a Empresa Y, o valor de R$ 1.000.000,00, para ser pago em
10 prestacdes mensais de R$ 100.000,00; no ato, ha cessao fiduciaria de
recebiveis (presentes e futuros), no valor de R$ 1.500.000,00. A Empresa Y
entra em recuperacao depois de pagar 2 prestacdes. No primeiro més apos
o deferimento do processamento da recuperagdo, o Banco X recebe, por
conta dos recebiveis cedidos fiduciariamente, o valor de R$ 180.000,00; em
tal situagdo, o Banco X retera R$ 100.000,00 para pagamento da terceira
prestacdo vencida ordinariamente e tera que entregar a Empresa Y o que
sobejou, ou seja, R$ 80.000,00. O Banco X nédo podera considerar
vencida antecipadamente a divida, pois o pedido de recuperacgédo
judicial, mesmo que haja previsdo contratual inserida no contrato
bancario, ndo pode ser considerado como causa de vencimento.
Relativamente a esta impossibilidade de vencimento antecipado e para que
se evite repeticdo desnecessdéria, remete-se a leitura dos comentarios ao §
2.° do art. 117. (Bezerra Filho, Manoel Justino. Lei de recuperagcdo de
empresas e faléncia [livro eletrénico]: Lei 11.101/2005 comentada artigo por
artigo. 5 ed. S&o Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2019, Itens 17-D e 17-E
dos comentarios ao artigo 49 da Lei 11.101/2005)

Deveras, nos termos do artigo 333 do Cadigo Civil, assiste ao credor o direito
de cobrar a divida antes de vencido o prazo estipulado no contrato: (i) no caso de faléncia do
devedor ou de concurso de credores; (i) se os bens, hipotecados ou empenhados, forem
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penhorados em execucdo por outro credor; e (iii) se cessarem ou se se tornarem
insuficientes as garantias do débito, fidejussoérias ou reais, e o devedor, intimado, negar-se a
reforca-las.

O pedido — ou o deferimento do processamento ou a concessdo — de
recuperacao judicial ndo €, portanto, causa apta ao vencimento antecipado da divida
objeto da cessao fiduciaria de recebiveis.

Do mesmo modo, o artigo 117 da Lei 11.101/2005, ao versar sobre os efeitos
da decretacdo da faléncia sobre as obrigacdes do devedor, preceitua que os contratos
bilaterais ndo se resolvem pela faléncia e podem ser cumpridos pelo administrador
judicial se o adimplemento reduzir ou evitar 0 aumento do passivo da massa falida ou for
necessario a manutencao e a preservacao de seus ativos, mediante autorizacdo do comité
de credores.

Do mesmo modo, o artigo 118 do diploma em comento estabelece que "o
administrador judicial, mediante autorizacdo do Comité, poderd dar cumprimento a
contrato unilateral se esse fato reduzir ou evitar o aumento do passivo da massa
falida ou for necesséario a manutencdo e preservacao de seus ativos, realizando o
pagamento da prestacéo pela qual est4 obrigada".

Conjugando tais dispositivos — que se referem a extrema situacao de faléncia
— com o principio da preservacdo da empresa no ambito da recuperacao judicial, entendo
gue o vencimento antecipado da divida objeto da cesséo fiduciaria de recebiveis
(clausula resolutiva ipso facto) ndo deve prosperar, por se revelar incoerente com o espirito
da Lei 11.101/2005, notadamente por prejudicar a maximizacdo de recursos para a
superacao da crise empresarial.

7

Essa interpretacdo é corroborada pela seguinte licdo doutrinaria, que, com
amparo no artigo 49 da lei de regéncia, preconiza a impossibilidade juridica da clausula de
vencimento antecipado em razdo de recuperacéo judicial:

No Decreto-Lei n. 7.661/45, havia previsdo de vencimento
antecipado das obrigacdes do devedor por ocasido da decisdo de
processamento da concordata (art. 163). Os créditos, entretanto, néao
se tornavam imediatamente exigiveis. O vencimento antecipado
provocava apenas a habilitagdo dos créditos na concordata, pois o
pagamento somente poderia ser realizado conforme a época
prevista na concordata.

A Lei n. 11.101/2005 n&o reproduziu a disciplina do Decreto-lei
revogado. Pelo contréario, o art. 49 determinou a conservacao dos
contratos nas condi¢cdes originalmente contratadas, exceto se
estabelecido de modo diverso no plano de recuperacéao judicial. Os
créditos apenas sdo calculados com base na data do pedido de
recuperacdo para a mensuracdo do direito de voto de cada um dos
credores em eventual Assembleia Geral de Credores.
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Embora ndo haja determinacdo legal de vencimento, o art. 49, ao
estipular a conservacao dos contratos, ndo permite a conclusédo de
que haveria liberdade contratual irrestrita. A autonomia contratual
deve ser limitada diante dos interesses dos terceiros envolvidos no
processo de recuperacdo judicial.

A recuperacao judicial procura garantir a igualdade de poderes de cada
credor em relacdo ao montante do seu crédito concursal. Caso crédito
dessa natureza, como o credor apenas poderia receber conforme o plano
de recuperacdo judicial, a clausula apenas procura beneficia-lo em face dos
demais, haja vista que |he garante o direito de voto em Assembleia Geral de
Credores se o0 plano de recuperacdo estabelecer qualquer forma de
pagamento que ndo a vista. Outrossim, para a analise do montante de
crédito, a incidéncia da clausula ndo permitiia o desconto dos juros
remuneratorios das prestagfes vincendas, se elas forem reconhecidas
como vencidas antecipadamente. A clausula estabelece, assim tratamento
desigual que a LREF procurou evitar.

Se o crédito ndo for sujeito a recuperacdo, a clausula permite a
cobranca imediata do crédito, com a eventual retirada do bem em
garantia e possivel comprometimento da recuperacao judicial, em
prejuizo de todos. A clausula contraria os principios impostos pela
LREF de preservacao da empresa, de sua fungéo social, ao criar o
instituto da recuperacao judicial para permitir ao empreséario em
crise econdmico-financeira recuperar-se. Isso porque o0 evento
futuro e incerto que provocaria 0 vencimento antecipado das
obrigacOes e permitiria a retirada dos bens e o comprometimento da
atividade empresarial seria justamente o instituto concebido para
permitir a recuperagcdo do empresario. A clausula de vencimento
antecipado, assim, impediria o empresario de optar pelo instituto da
recuperacdo judicial, sob pena de ter a faléncia inevitavelmente
decretada.

A clausula de vencimento antecipado, outrossim, viola sua proépria
funcdo social (art. 421 do CC). Entendida a fung¢do social como
objetivo econémico tipico, a clausula é prevista para a reducédo do
risco de inadimplemento do crédito. Na hipdtese de recuperacao
judicial, o titular do crédito com propriedade fiduciaria em garantia,
todavia, jA tem assegurada a satisfacdo do seu crédito pela
propriedade do bem, seja na recuperacao judicial, seja na faléncia,
de modo que o pedido de recuperacdo nao |lhe majora o risco de
inadimplemento. Se crédito concursal, por seu turno, tanto o crédito
vencido quanto o crédito vincendo, ambos somente poderdo ser pagos
conforme o plano de recuperacdo judicial aprovado, de modo que também
ndo houve majoragéo do risco em razéo da recuperacéo judicial.

A clausula de vencimento antecipado em virtude da recuperacgéao
judicial devera ser considerada juridicamente impossivel e, nesses
termos, deve ser entendida como néo escrita. (SACRAMONE, Marcelo
Barbosa. Comentérios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia. 2.
ed. Sao Paulo: Saraiva Educacéao, 2021, p. 268-269)

Sob tal dtica, cabera ao juiz da recuperacao determinar a satisfacao parcelada
da divida objeto da cesséo fiduciaria, em observancia das datas estipuladas para o seu
vencimento, e, assim, reduzir o impacto deletério que a cobranca integral e imediata causaria
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ao capital de giro da empresa e, consequentemente, a sua reestruturacao.

4.5. Na hipétese dos autos, fixou-se, nas cédulas de crédito bancario, o
pagamento dos empréstimos — de R$ 8.000.000,00 (oito milhdes de reais) e de R$
5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) — em 55 prestagcbes com vencimentos entre os dias
27.10.2014 e 26.3.2019.

As garantias fiduciarias — consubstanciadas em 20% dos valores devidos —
foram cobradas das recuperandas em razéo de clausula de vencimento antecipado da
divida em hipotese de pedido de recuperacdo judicial, e ndo por conta de
inadimpléncia.

A decisdo interlocutéria — proferida pelo juizo de piso e confirmada pelo
Tribunal estadual —, ao determinar a suspensao das travas bancérias incidentes sobre os
valores recebidos pelas sociedades, amparou-se em parecer do administrador judicial, que,
de forma eloguente, enfatizou o risco premente de inviabilizacdo do soerguimento das
recuperandas, ante o impacto desmedido sobre o capital de giro necessario ao
desenvolvimento da atividade empresarial. Confira-se:

As empresas recuperandas ingressaram com o pedido de fls. 805-831
pleiteando a suspensdo das travas bancarias existentes sobre as
operagfes de desconto dos recebiveis de cartdes de créditos [...]. Afirmam
que a retencdo de valores pelas instituicbes bancarias ird prejudicar a
continuidade e manutencéo das empresas. [...]

Em seu parecer, a Administradora Judicial nomeada por este juizo
afirma que foi efetuada uma visita "in loco" a sede da empresa e
verificou-se que os pagamentos recebidos através dos cartdes de
créditos dos clientes estdo blogueados em contas vinculadas,
dentro das "travas bancarias" a que se referem a peticdo das
recuperandas. Em sete dias foi retirado do capital de giro das
recuperandas a quantia de R$ 911.555,17 (novecentos e onze mil,
guinhentos e cinquenta e cinco reais e dezessete centavos)
referente as duas travas bancéarias, o que da uma média diaria de R$
130.000,00 e, multiplicada por uma média de trinta dias, s6 de
pagamentos de clientes retidos pelas instituicées financeiras sera
de R$ 4.000.000,00 (quatro milhdes). Diante dessa analise preliminar
da Administradora, constatou-se que tal retencdo de valores
inviabilizara a recuperacdo das empresas. Desse modo, a
Administradora é favoravel ao deferimento integral dos pedidos das
recuperandas.

E sabido que o sistema de “"trava bancaria" é um instrumento contratual
empregado por instituicbes financeiras em operacdes de crédito, como
forma de garantia da divida decorrente de financiamento.

Conforme esse sistema, a instituicdo financeira, em caso de inadimpléncia
do devedor, pode receber seus créditos a partir dos depdsitos recebiveis
pelo financiado, os quais sdo depositados em conta corrente vinculada,
controlada pela instituicdo financeira, credora, e de titularidade do devedor.
No caso dos autos, as instituicfes financeiras Banco do Brasil S.A e Banco
Ital S.A. estdo se utilizando do referido sistema e retendo os valores
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referentes aos pagamentos de cartbes de crédito das empresas
recuperandas.

Conforme exposto pela Administradora em seu parecer, a retencgéo
de tais valores inviabilizard o processo de recupera¢cdo e, com isso,
ocasionara a prejudicialidade dos demais credores, do préprio
espirito da Lei de Recuperagcdo, como a funcdo social e a
manutencdo de mais de 1.200 empregos.

Registre-se que os pedidos das empresas recuperandas estdo lastreados
pelos principios preservadores da empresa.

Com efeito, a filosofia que norteia a propria Lei de Recuperacéo Judicial (Lei
11.101/05), é a que preserva a empresa como cédula da sociedade.

[...]

Em principio, registre-se que os Tribunais Superiores tém atuado com
cautela ao analisar o tema do caso vertente.

No presente caso, com o fim de preservar o interesse de todos os
credores, viabilizar a continuagcdo empresarial, a manutencdo de
mais de 1.200 empregos, a liquidez do capital de giro, entendo que
deve ser determinada a suspensdo da trava bancaria a fim de
possibilitar arecuperacdo das empresas.

Vérios séo os Tribunais que admitem a liberacao da trava bancaria em sede
de recuperacéo judicial, com vistas a possibilitar o sucesso da recuperagéo
e a preservacdo da empresa. (Fls. 27-36)

E certo que o referido montante ndo poderia ser simplesmente diluido para o
pagamento dos outros credores submetidos ao plano de recuperacéo.

Contudo, no que diz respeito ao capital de giro necessario as aquisicdes
de estoque e as despesas operacionais — imprescindiveis ao desenvolvimento da
atividade econdmica durante a recuperacéo judicial, cujo carater extraconcursal se extrai do
artigo 67 da Lei 11.101/2005 —, creio ser imperioso, a luz do principio da preservacao
da empresa, que o juizo recuperacional avalie a essencialidade ou n&do dos recursos
financeiros a serem retidos pelo banco (cessionario fiduciante), em sintonia com a
excecao prevista no 8§ 3°do artigo 49 do citado diploma legal.

Ademais, também por forca do principio da preservacao da empresa,
acredito ser mais equanime o pagamento das parcelas do empréstimo efetuado no
vencimento de cada uma e nao a cobranca total da garantia em razdo do vencimento
antecipado da divida com base tdo somente no exercicio do beneficio legal facultado
as recuperandas.

Na espécie, verifica-se que, em virtude do deferimento do processamento da
recuperacao, a juiza determinou ndo so a liberacdo das travas bancérias efetuadas a época,
mas também a suspensédo do pagamento das parcelas dos financiamentos, cujo termo final
fora estipulado para 26.3.2019. Assim, ainda que por for¢a de decisdo judicial, constata-se
gue as parcelas nao foram pagas desde 26.1.2015.

Diante desse quadro, conclui-se que, atualmente, a recorrente conta com
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créditos extraconcursais — 0s recebiveis, dados em garantia do empréstimo bancério,
correspondentes a 20% do saldo devedor — e também créditos quirografarios atinentes
ao valor que excede a garantia fiduciaria, como bem orienta 0 Enunciado 51 da |
Jornada de Direito Comercial do Conselho da Justica Federal ("O saldo do crédito néo
coberto pelo valor do bem e/ou da garantia dos contratos previstos no § 3° do art. 49 da Lei n.
11.101/2005 é credito quirografario, sujeito a recuperacao judicial.”).

Malgrado entenda correto o juizo exarado pelas instancias ordinarias sobre a
impossibilidade de bloqueio de quantias que impactavam o capital de giro das recuperandas e
inviabilizavam a continuidade de suas atividades, penso que a superveniéncia da
aprovacao do plano de recuperacao judicial pela assembleia geral de credores —
conforme noticiado em 2.7.2021, na movimentacdo processual constante do portal
institucional do Tribunal mato-grossense, apds indmeros incidentes processuais nao
imputaveis as devedoras — podera ensejar, se for 0 caso e observada as circunstancias pelo
juizo da recuperacdo, um novo exame acerca da exigibilidade imediata das travas
bancérias com a necesséaria compatibilizacdo dos interesses sociais em jogo,
revelando-se possivel, a meu ver, a determinagédo inclusive de retencdes (e amortizacdes)
parciais continuas na conta vinculada até o integral cumprimento da garantia
fiduciéria, a fim de evitar prejuizo a negociacao recentemente concretizada.

5. Ante o0 exposto, renovando a vénia a eminente relatora, voto no sentido de
negar provimento ao recurso especial, por considerar imprescindivel o prévio registro da
cessdo fiduciaria no cartorio de titulos e documentos para que o respectivo crédito seja
considerado extraconcursal.

Ultrapassada tal tese, também divifo da eminente relatora na questdo
remanescente, votando no sentido de dar parcial provimento ao recurso especial da
instituicdo financeira a fim de determinar o retorno dos autos ao juizo da recuperacdo para
gue proceda a reapreciacdo equitativa da incidéncia das travas bancarias, nos termos da
fundamentacao supra.

E como voto.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEGUNDA SECAO

Numero Registro: 2016/0027047-7 PROCESSO ELETRONICO REsp 1.629.470/ MS

Numeros Origem: 0800427-29.2015.8.12.0001 14004979720158120000 1400497972015812000050002
8004272920158120001

PAUTA: 10/10/2018 JULGADO: 10/10/2018

Relatora
Exma. Sra. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. MAURICIO VIEIRA BRACKS

Secretaria
Bela ANA ELISA DE ALMEIDA KIRINER
AUTUACAO

RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A

ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731
HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PRO35939

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM RECUPERACAO
JUDICIAL

ADVOGADOS : EUCLIDESRIBEIRO S JUNIOR E OUTRO(S) - MT005222

EDUARDO HENRIQUE VIEIRA BARROS - MT007680
ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagao judicial e Faléncia - Classificacdo de créditos
SUSTENTACAO ORAL

Sustentou oradmente a Dra. Barbara Brunetto, pela recorrida S0 Bento Comércio de
Medicamentos e Perfumaria Ltda.

Consignado pedido de preferéncia pelo recorrente Itadl Unibanco S.A., representado pelo Dr.
Frederico Augusto Limade Siqueira

CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEGUNDA SECAO, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessio
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

ApGs o voto da Sra. Ministra Relatora conhecendo e dando provimento a0 recurso
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especia para excluir os direitos cedidos fiduciariamente do &mbito da recuperacdo judicial, pediu
VISTA antecipadamente o Sr. Ministro Luis Felipe Saloméo.

Aguardam os Srs. Ministros Antonio Carlos Ferreira, Ricardo Villas Béas Cueva, Marco
Buzzi, Marco Aurdlio Bellizze, Moura Ribeiro, Nancy Andrighi e Raul Araljo.

Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEGUNDA SECAO

Numero Registro: 2016/0027047-7 PROCESSO ELETRONICO REsp 1.629.470/ MS

Numeros Origem: 0800427-29.2015.8.12.0001 14004979720158120000 1400497972015812000050002
8004272920158120001

PAUTA: 08/05/2019 JULGADO: 22/05/2019

Relatora
Exma. Sra. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. SADY D’ASSUMPCAO TORRES FILHO

Secretaria
Bda ANA ELISA DE ALMEIDA KIRINER
AUTUACAO
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PR035939
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ EOUTRO(S) - SP248433

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM RECUPERACAO
JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ROBERTO DENESZCZUK ANTONIO E OQUTRO(S) - SP146360

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagao judicial e Faléncia - Classificacdo de créditos
CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEGUNDA SECAO, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Prosseguindo o julgamento, apds o voto-vista antecipado parcial do Sr. Ministro Luis
Felipe Saloméo abrindo divergéncia e destacando questdo prejudicia quanto a primeira parte do
voto, pediu VISTA antecipada o Sr. Ministro Villas Boas Cueva.

Aguardam os Srs. Ministros Antonio Carlos Ferreira, Marco Buzzi, Marco Aurdio
Bdlizze, Moura Ribeiro, Nancy Andrighi e Raul Araljo.

Ausente, justificadamente, nesta assentada, o Sr. Ministro Antonio Carlos Ferreira.

Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEGUNDA SECAO

Numero Registro: 2016/0027047-7 PROCESSO ELETRONICO REsp 1.629.470/ MS

Numeros Origem: 0800427-29.2015.8.12.0001 14004979720158120000 1400497972015812000050002
8004272920158120001

PAUTA: 08/05/2019 JULGADO: 26/06/2019

Relatora
Exma. Sra. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. SADY D’ASSUMPCAO TORRES FILHO

Secretaria
Bda ANA ELISA DE ALMEIDA KIRINER
AUTUACAO
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PR035939
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ EOUTRO(S) - SP248433

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO : TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM RECUPERACAO
JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ROBERTO DENESZCZUK ANTONIO E OQUTRO(S) - SP146360

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperagao judicial e Faléncia - Classificacdo de créditos

SUSTENTACAO ORAL

Pedido de preferéncia pelo Recorrente ITAU UNIBANCO S.A., representado pelo Dr. Fernando
Gaido Torredo de Carvaho.

CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEGUNDA SECAO, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessio
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Prosseguindo o julgamento, apds o voto-vista antecipado do Sr. Ministro Villas Bbas
Cueva acompanhando a Sra. Ministra Relatora, pediu VISTA o Sr. Ministro Antonio Carlos
Ferreira
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Aguardam os Srs. Ministros Marco Buzzi, Marco Aurélio Belizze, Moura Ribeiro, Nancy
Andrighi e Raul Aradjo.
Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEGUNDA SECAO

Numero Registro: 2016/0027047-7 PROCESSO ELETRONICO REsp 1.629.470/ MS

Numeros Origem: 0800427-29.2015.8.12.0001 14004979720158120000 1400497972015812000050002
8004272920158120001

PAUTA: 27/11/2019 JULGADO: 27/11/2019

Relatora
Exma. Sra. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. MOACIR GUIMARAES MORAES FILHO

Secretaria
Bda ANA ELISA DE ALMEIDA KIRINER
AUTUACAO
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PR035939
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ EOUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO EOUTRO(S) - R1197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM RECUPERACAO
JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E OUTRO(S) -
MS012353A

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperacgdo judicial e Faléncia- Classificacéo de créditos
CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEGUNDA SECAO, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessio
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Prosseguindo o julgamento, apds o voto-vista do Sr. Ministro Antonio Carlos Ferreira
acompanhando a divergéncia inaugurada pelo Sr. Ministro Luis Felipe Saloméo, e os votos dos
Srs. Ministros Marco Buzzi e Marco Aurdlio Belizze acompanhando a Sra. Ministra Relatora, pediu
VISTA antecipadamente o Sr. Ministro Moura Ribeiro.

Aguarda o Sr. Ministro Raul Araljo.
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Ausente, justificadamente, nesta assentada, a Sra. Ministra Nancy Andrighi.
Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEGUNDA SECAO

Numero Registro: 2016/0027047-7 PROCESSO ELETRONICO REsp 1.629.470/ MS

Numeros Origem: 0800427-29.2015.8.12.0001 14004979720158120000 1400497972015812000050002
8004272920158120001

PAUTA: 11/12/2019 JULGADO: 11/12/2019

Relatora
Exma. Sra. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. MOACIR GUIMARAES MORAES FILHO

Secretaria
Bda ANA ELISA DE ALMEIDA KIRINER
AUTUACAO
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

HENRIQUE CAVALHEIRO RICCI - PR035939
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ EOUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO EOUTRO(S) - R1197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM RECUPERACAO
JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E OUTRO(S) -
MS012353A

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperacgdo judicial e Faléncia- Classificacéo de créditos
CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEGUNDA SECAO, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessio
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Prosseguindo o julgamento, apds o voto-vista do Sr. Ministro Moura Ribeiro
acompanhando a divergéncia inaugurada pelo Sr. Ministro Luis Felipe Saloméo, e os votos dos
Srs. Ministros Nancy Andrighi, acompanhando a Sra. Ministra Relatora, e Raul Araljo,
acompanhando a divergéncia, a Segunda Segdo, por maioria, na questdo prejudicial destacada,
dispensou a necessidade do registro, vencidos os Srs. Ministros Luis Felipe Saloméo, Raul Araljo,
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Antonio Carlos Ferreira e Moura Ribeiro.

Votaram na questéo prgudicia, com a Sra. Ministra Relatora, os Srs. Ministros Villas
Bdas Cueva, Marco Buzzi, Marco Aurdlio Belizze e Nancy Andrighi.

Definida a questéo prejudicial, pediu VISTA o Sr. Ministro Luis Felipe Saloméo para
deliberacéo quanto ao segundo tépico do voto da Sra. Ministra Relatora.

Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEGUNDA SECAO

Numero Registro: 2016/0027047-7 PROCESSO ELETRONICO REsp 1.629.470/ MS

Numeros Origem: 0800427-29.2015.8.12.0001 14004979720158120000 1400497972015812000050002
8004272920158120001

PAUTA: 24/11/2021 JULGADO: 30/11/2021

Relatora
Exma. Sra. Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI

Presidente da Sessdo
Exmo. Sr. Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. SADY D’ASSUMPCAO TORRES FILHO

Secretaria
Bda ANA ELISA DE ALMEIDA KIRINER
AUTUACAO
RECORRENTE : ITAU UNIBANCO S.A
ADVOGADOS : JOSE MIGUEL GARCIA MEDINA E OUTRO(S) - PR021731

RAFAEL DE OLIVEIRA GUIMARAES - PR035979
ANSELMO MOREIRA GONZALEZ EOUTRO(S) - SP248433
MATHEUS REZENDE DE SAMPAIO EOUTRO(S) - R1197809

RECORRIDO : SAO BENTO COMERCIO DE MEDICAMENTOS E PERFUMARIA LTDA -
EM RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . DISTRIBUIDORA BRASIL DE MEDICAMENTOS LTDA - EM
RECUPERAGAO JUDICIAL

RECORRIDO . TRANSMED DISTRIBUIDORA DE MEDICAMENTOS HOSPITALARES
LTDA - EM RECUPERACAO JUDICIAL

RECORRIDO . 6 F PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS LTDA - EM RECUPERACAO
JUDICIAL

ADVOGADO : CARLOS ALBERTO ALMEIDA DE OLIVEIRA FILHO E OUTRO(S) -
MS012353A

ASSUNTO: DIREITO CIVIL - Empresas - Recuperacgdo judicial e Faléncia- Classificacéo de créditos

CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEGUNDA SECAO, a0 apreciar 0 processo em epigrafe na sessio
redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Prosseguindo o julgamento, apds o voto-vista do Sr. Ministro Luis Felipe Saloméo na
guest&o remanescente, no sentido de dar parcia provimento ao recurso especial, a Segunda Secéo,
por maioria, quanto ap mérito, conheceu e deu provimento ao recurso especial, nos termos do
voto da Sra. Ministra Relatora.

Vencidos os Srs. Ministros Moura Ribeiro e Luis Felipe Saloméo quanto ap mérito.
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Os Srs. Ministros Antonio Carlos Ferreira, Ricardo Villas Béas Cueva, Marco Buzz,
Marco Aurdlio Bdlizze, Nancy Andrighi e Raul Aralljo votaram com a Sra. Ministra Relatora.
Presidiu o julgamento o Sr. Ministro Paulo de Tarso Sanseverino.



