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Resumo

Neste estudo procederemos com a andlise da formalizacao dos contratos de Cessdo Fiduciaria
de Direitos Creditdrios no pais, suas implicacfes perante a recuperacdo judicial do devedor-
fiduciante, debatendo decisdes proferidas pelos Tribunais Regionais quanto ao tema, bem como
recente decisdo importante quanto ao tema proferida pelo Superior Tribunal de Justica,
debatendo pontos relevantes discutidos em tais decisdes. Ainda, apresentaremos decisoes
proferidas por Magistrados do Estado de S&o Paulo quanto a relativizacdo dos contratos
celebrados entre os devedores-fiduciantes e os credores-fiduciérios, na qual colocam em
questdo a validade das clausulas pactuadas versus a funcdo social da empresa em crise

financeira.
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Abstract

In this work we will proceed with the analysis of the formalization of Fiduciary Assignment of
Credit, its implications for the judicial recovery of the debtor in a economic crisis, debating
decisions rendered by the Regional Courts on the subject, as well as a recent important decision
on the subject rendered by the Superior Court of Justice, debating relevant points discussed in
such decisions. In addition, We will study recent decisions rendered by the Sao Paulo State
Court regarding the relativization of contracts between trustee-debtors and fiduciary-creditors,
in which they question the validity of the clauses agreed versus the social function of the

company in financial crisis.

Palavras Chave: recuperacdo judicial de empresas — cessdo fiduciaria de recebiveis
performados e a performar — constituicdo e validade do contrato de cessdo fiduciaria —

oponibilidade da garantia em face do devedor-fiduciante — stay period — bens de capital.

Keywords: judicial reorganization — fiduciary assignment of receivables performed and to
perform - constitution and validity of the fiduciary assignment agreement - effectiveness of the

guarantee against the debtor — stay period — essential assets

1. Introducéo

Nos ultimos anos tem sido recorrente nos noticiérios brasileiros a veiculagdo de
noticias de que grandes empresas atuantes no mercado nacional estdo requerendo suas
respectivas recuperac@es judiciais, seja em decorréncia de crises financeiras do mercado no
qual atuam, seja em funcdo da mé-gestdo da empresa (ndo assumidas por seus administradores,
obviamente), que deixam de observar o curso do mercado no qual atuam, e a eles se adaptarem,
acumulando um passivo financeiro cada vez maior, chegando a patamares pré-falimentares.

Fato é que a grande maioria destas empresas vem pleiteando a concessdo da benesse
legislativa quando ja ndo mais possuem viabilidade financeira de recuperacéo, ainda que com
a elaboracdo de um plano de recuperacao judicial bastante agressivo, no que tange a fracdo de
desagio a ser imposto aos credores que sao sujeitos ao processo recuperacional.

Como veremos mais adiante, atrelado aos pedidos e mais pedidos de Recuperacdo

Judicial de empresas, vem os pedidos para que sejam desconsideradas, ou mesmo o pedido de
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declaracdo de nulidade das clausulas contratuais que preveem as garantias de cessdo fiduciaria
de direitos creditorios performados e a performar, prestadas em favor dos credores-fiduciarios,
sob a justificativa de que os valores cedidos fiduciariamente em favor destas seriam
imprescindiveis para seus respectivos soerguimentos.

Fato € que tais valores podem vir a ser importantes para 0 soerguimento da empresa
em crise, afinal estamos falando de valores muitas vezes de grande monta que, se ndo forem
redirecionados para o0 pagamento de credores, certamente serviriam para fins de composicao de
fluxo de caixa, permitindo, assim que a empresa em crise possa continuar a pagar fornecedores
e dar continuidade a sua producdo, contudo, em que pese a sua importancia. Afinal estamos
falando em empresas em situacdo de crise financeira, ndo se pode admitir que o Poder
Judiciario, ainda que sob a justificativa de manutencdo da funcdo social da empresa e dos
empregos que ela gera, permitir a relativizacdo do um contrato pactuado entre a empresa e
instituicdo financeira, por livre e espontanea vontade destas, sabedoras dos cenarios que podem
fazer com que tais garantias sejam exigiveis pelo concedente do crédito, criando, assim, um
cenario de inseguranca das instituices financeiras e demais empresas que desejam investir no
pais.

Neste aspecto, analisaremos melhor a recente deciséo proferida pelo Superior Tribunal
de Justica, o qual entendeu pelo reestabelecimento da trava bancéria quebrada pelo Magistrado
local, sob o aspecto do que pode ser tratado como bem de capital, e assim essencial para a
manutencdo das atividades da empresa em Recuperacdo Judicial, bem como sob o aspecto de
que a impossibilidade das instituicGes financeiras procederem com a retencdo de valores a
performar, ainda que durante o periodo de suspensdo das demandas ajuizadas em face da
empresa Recuperanda, nos termos da parte final do §3°, do artigo 49, da Lei 11.101/2005.

Ao final do presente estudo, traremos novas decisdes proferidas pelos Magistrados
locais do Tribunal Bandeirante, decisdes estas que também relativizaram as travas bancarias
pactuadas entre as instituicdes financeiras credoras-fiduciarias e as devedoras-fiduciantes e
Recuperacdo Judicial.

2. Da Fiducia no Direito Brasileiro

2.1 — Da Evolucdo Historica

Antes adentrarmos na tematica principal do presente estudo, mister se faz breve analise

da a evolucao histdrica da alienacéo fiduciaria no direito brasileiro.
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Embora a celebracdo do negdécio juridico da alienacgdo fiduciaria j& fosse utilizado no
Brasil hd muitos anos antes, posto que o Codigo Civil de 1916, em que pese ndo tivesse qualquer
previsdo quanto a possibilidade da celebracdo de contratos de alienacdo de bens em garantia,
este também n&o o proibia, porém a alienacdo fiduciaria com o escopo de garantia somente veio
a possuir previsdo legal em nosso ordenamento juridico com a promulgacgéo da Lei 4.728/1965,
na qual passou-se a prever modalidade de contratagdo, mais especificamente em seu artigo 66.

Ap0s polémicas em torno da expressdo “bem movel” prevista no caput do referido
artigo 66 e seus paragrafos, que previam a possibilidade da alienagdo fiduciaria de “coisa
movel”, que gerava controvérsias sobre a possibilidade de ser dado em garantia fiduciaria ndo
apenas coisas moveis, mas também direitos, alguns anos depois foi promulgada a Lei 911/1969,
a qual veio a alterar o caput do artigo 66, para fins consolidar o entendimento de que apenas
seria possivel alienacdo fiduciaria de “coisa movel”, porém deixando de esclarecer quanto a
possibilidade da contratacdo da alienacdo fiduciaria de coisas moveis fungiveis.

Apenas no ano de 2001 tal questdo passou a ser dirimida, com a edi¢do da Medida
Provisoria n.° 2.160-25, a qual veio a incluir o artigo 66-A, na Lei 4.728/1965, passando a
possibilitar a alienagdo fiduciaria em garantia de “coisa fungivel”, bem como do “direito” de
bens moveis.

Trés anos apos, em 2004, a supramencionada Medida Proviséria foi convertida em
Lei, passando a possuir o n.° 10.931, momento no qual foram revogados o0s artigos 66 e 66-A,
porém e incluido o artigo 66-B, como resultado, em verdade, de uma fuséo dos referidos artigos

revogados com a nova Lei, passando a ter a seguinte redacao:

Art. 66-B. O contrato de alienacdo fiduciaria celebrado no &mbito do mercado
financeiro e de capitais, bem como em garantia de créditos fiscais e
previdenciarios, devera conter, aléem dos requisitos definidos na Lei n® 10.406,
de 10 de janeiro de 2002 - Cédigo Civil, a taxa de juros, a clausula penal, o
indice de atualizagdo monetéria, se houver, e as demais comissdes e encargos.
(..)

§ 32 E admitida a alienacéo fiduciaria de coisa fungivel e a cesséo fiduciaria
de direitos sobre coisas mdveis, bem como de titulos de crédito, hipoteses
em que, salvo disposicdo em contrdrio, a posse direta e indireta do bem
objeto da propriedade fiduciéria ou do titulo representativo do direito ou
do crédito é atribuida ao credor, que, em caso de inadimplemento ou
mora da obrigacdo garantida, poderd vender a terceiros o 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 realizagao da garantia,
entregando ao devedor o saldo, se houver, acompanhado do demonstrativo da
operacao realizada.
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8§ 4° No tocante a cessdo fiduciaria de direitos sobre coisas méveis 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.

8§ 5° Aplicam-se a alienacdo fiduciaria e a cessdo 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.

§ 62 Ndo se aplica a alienacdo fiduciaria e a cessdo fiduciaria de que trata esta
Lei o disposto no art. 644 da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002. (NR) —
grifos nossos

Observa-se, contudo, que 0 novo artigo, em seu paragrafo 3° veio a autorizar a
alienacgdo de “coisa fungivel”, de “direitos sobre coisas mdveis” e de “titulos de credito”,
porém ndo fazendo qualquer mencao a possibilidade da alienacdo fiduciaria dos direitos de
crédito, detalhe este que os doutrinadores da época ndo interpretaram em sua literalidade,
considerando que a fusdo dos artigos revogados, em verdade, veio a regular os “direitos de
crédito em geral”, conforme entendimento de Melhim Namem Chalhub (CHALHUB, 2009, p.
353), sem distingui-la das demais formas descritas no referido artigo.

Ademais, além da previsdo quanto a possibilidade da alienacédo fiduciaria em garantia
e da cessao de créditos em legislacao especifica, mister se faz lembrar que tal permissao também
passou a constar no Codigo Civil de 2002, em seu artigo 1.361 e seguintes, bem como em seus
artigos 286" a 2982,

2.2. A Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditérios

Com a incluséo do artigo 66-B na Lei 4.728/1965, foi possibilitado a celebracdo de
contrato de cessdo fiduciaria de bens moveis e de direitos creditérios em geral, contudo,
conforme ressalvou Chalhub (2009, p. 376), tal modalidade de garantia apenas poder ser
aplicada no ambito do mercado financeiro e de capitais, bem como aos créditos fiscais e
previdenciarios.

O contrato de cessdo fiduciaria em garantia de titulos de crédito ou de direitos
creditorios que deles decorrem (recebiveis), ao contrario do que alguns devedores em crise
financeira buscam fazer crer, sdo celebrados por livre e espontédnea vontade das partes,

constando nestes contratos clausulas padrdo — mas ndo podendo se afirmar que se tratam de

L«Art. 286. O credor pode ceder o seu crédito, se a isso ndo se opuser a natureza da obrigacéo, a lei, ou a convencgéo
com o devedor; a clausula proibitiva da cessdo ndo podera ser oposta ao cessionario de boa-fé, se ndo constar do
instrumento da obrigacdo.”

2 <Art. 298. O crédito, uma vez penhorado, ndo pode mais ser transferido pelo credor que tiver conhecimento da
penhora; mas o devedor que o pagar, ndo tendo notificacdo dela, fica exonerado, subsistindo somente contra o
credor os direitos de terceiro.”
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contratos de adeséo, ndo se aplicando, assim, o Cédigo de Defesa do Consumidor ao contrato
em comento — a fim de prever as condicBes basicas do contrato pactuado, como, por exemplo,
(i) a autorizacdo do devedor-fiduciante ao credor-fiduciario, ao se verificar, por exemplo, o
inadimplemento do contrato, proceder com a amortizacdo e/ou liquidacdo do débito atraves da
utilizacdo de importancias que estejam sobre o seu poder (cobranca das duplicatas ou utilizagdo
de valores localizados na conta vinculada a garantia prestada), ou (ii) a possibilidade de
previsdo de clausula de vencimento antecipado dos débitos, em se verificando que o devedor-
fiduciante procedeu com pedido de recuperacdo judicial ou requereu a declaracdo de sua
autofaléncia, cobrando, assim, a totalidade do débito ainda ndo adimplido.

Entre as caracteristicas do contrato que se estuda no presente trabalho, como ensina

Jorge Logo, no contrato de cessdo fiduciaria

o devedor-fiduciante, ao assina-lo, transmite, ao credor-fiduciario, em carater
limitado e resollvel, o dominio e posse dos recebiveis, gue sdo contabilizados
e permanecem vinculados a ‘conta do devedor-fiduciante’ e podem ser
utilizados na amortizacao e/ou liquidacdo do saldo devedor da ‘operacéio
garantida’, caso ocorra o inadimplemento, no todo ou em parte, de qualquer
de suas clausulas ou condi¢des (LOBO, 2015, p.63).

Continua o jurista afirmando que umas das maiores finalidades da celebracdo do
contrato de cessao fiduciaria em garantia de empréstimos ¢é possibilitar ao tomar do crédito a
obtencéo de recursos financeiros com menores taxas e com mais rapidez para utilizacdo em seu
fluxo de caixa ou em investimentos para melhoria de suas atividades, e & institui¢do financeira
ou operadora no mercado de capitais a seguranca de que, na qualidade de proprietario fiduciario,
possibilitar, verificado um dos cenarios anteriormente mencionados, de forma célere, cobrar e
receber o que Ihe é devido, sem amargurar grandes prejuizos financeiros decorrentes dos
cenarios supramencionados (LOBO, 2015, p. 62).

Importante esclarecermos que o contrato de cessdo fiducidria e o de alienacao
fiduciaria sdo espécies do negdcio fiduciario, sendo bastantes similares entre si, ao passo que
se alicercam sobre os mesmos fundamentos e exercem a mesma funcdo de garantir crédito
tomado, porém, o que os diferencia é que, enquanto na alienagdo fiduciaria o objeto do contrato

é a transmissdo de um bem corpoéreo (mével ou imével), na cessdo fiducidria o objeto é a

transmissdo de um direito creditdrio (titulos de crédito ou recebiveis, por exemplo), sendo

que em ambas, a transmissdo do dominio fiduciario ou da titularidade fiduciaria subsiste

enguanto perdurar a divida garantida, como esclarece o jurista Chalhub (CHALHUB 2000,
p. 322-323).
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Ao comentar a afirmativa de Chalhub, Jorge Lobo conclui que é em razdo da

diferenciacdo supramencionada que

o tratamento legal da cessdo fiduciaria de recebiveis em garantia de
empréstimos e financiamentos bancérios deve sequir e orientar-se pelos
principios do negécio fiducidrio em garantia de bens mdveis e imoveis,
aplicando-se as Leis n. 4.728, de 1965, com a redacdo dada pelas Leis n.
10.931, de 2004; 4.864, de 1965 e 9.514, de 1997, além do Decreto-Lein. 911,
de 1969. (LOBO, 2015, p. 74, grifo nosso)

Também consigna Jorge Lobo, que o contrato de cessdo fiduciaria com garantia de
recebiveis se inspira nos ideais de propriedade, lealdade, fidelidade e confianca reciproca,
elementos que sempre estiveram presentes na fiducia, desde a sua origem no direito Romano.

Ainda, que o referido contrato é norteado pelos principios da livre-inciativa, da
autonomia de vontade e da liberdade de contratar, do consensualismo, da boa-fé subjetiva e
objetiva, da forca das convencdes, da intangibilidade e da funcdo social do contrato, principios
estes todos previstos em nossa Constituicdo Federal, ndo se podendo admitir que, em verificada
certa situacdo de crise da empresa, se deixe de observar os principios basilares da formacédo do
contrato empresarial, relativizando-o em favor desta, e em detrimento da instituigdo financeira

concedente do crédito utilizado.

2.3 A Formalizacdo do Contrato de Cessdo Fiducidria — Necessidade ou ndo de registro

A doutrina muito discute até os dias atuais quanto a necessidade de registro do contrato
de Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditdrios junto ao Registro de Titulos e Documentos do
domicilio do devedor para que a propriedade fiduciaria possa ser constituida, e, por conseguinte,
ser oponivel ao devedor-fiduciante, e assim ndo se sujeitando aos efeitos da Recuperacdo
Judicial deste.

Vale lembrar que, quando tal questionamento quanto a necessidade do registro dos
instrumentos fora inicialmente levantado pelas empresas em Recuperacdo Judicial que
buscavam manter 0 maximo possivel os seus débitos que possuiam “dentro” do Quadro Geral
de Credores, em outras palavras, sujeitos aos efeitos da Recuperacédo Judicial pleiteada, e assim
nova-los para pagamento nas formas prevista em seus respectivos Planos de Recuperagédo
Judicial (desagios agressivos, atualizacdo monetaria pelo menor indice previsto pelo Banco
Central e alongamento da divida a perder de vista — alguns planos de recuperacdo chegam a

prever o pagamento de seus credores em um prazo de 20 anos!!!).
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O Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo chegou a editar duas Simulas sobre o
tema, entendendo pela necessidade do registro de tais contratos, para que assim estes pudessem

ser considerados formalizados e oponiveis ao credor em Recuperacgdo Judicial, quais sejam:

Sumula 59: Classificados como bens moveis, para os efeitos legais, os direitos
de créditos podem ser objeto de cessdo fiduciaria.

Stmula 60: A propriedade fiduciaria constitui-se com o registro do
instrumento no registro de titulos e documentos do domicilio do devedor.

Em que pese a edi¢do das Simulas supramencionadas, tal posi¢éo ndo prevaleceu junto
ao Superior Tribunal de Justica, posto que este, quando do julgamento dos Recursos Especiais
n. 1.412.529/SP e 1.559.457/MT, sedimentou seu entendimento pela ndo essencialidade do
registro do contrato para fins de constituicdo da garantia, sob o fundamento de que o Codigo
Civil, em seus artigos 1.361 a 1.368-A, apenas se limitaram a disciplinar a propriedade
fiduciaria sobre bens imoveis infungiveis.

Com relacdo as demais espécies de bens, salientou a referida Corte Superior que “a
propriedade fiduciaria sobre eles constituida é disciplinada, cada qual, por lei especial propria
para tal propdsito” conforme previsto no artigo 1.368-A.

Destaca-se que a 3% Turma do Superior Tribunal de Justiga, ao julgar o REsp n.
1.412.529/SP, afirmou que “a partir da contratagdo da cessdo fiduciaria — e ndo de seu registro,
nos termos da lei de regéncia, ha a imediata transferéncia (sob condicdo resolutiva) da

titularidade do bem dado em garantia (direitos crediticios) ao credor fiduciario” e assim,

por meio da cessdo fiduciaria de direitos sobre coisas méveis ou de titulos de
crédito (em que se transfere a propriedade resollvel do direito crediticio,
representado, no Gltimo caso, pelo titulo — bem mével incorpéreo e fungivel,
por natureza), o devedor fiduciante, a partir da contratacdo, cede "seus
recebiveis" a instituicdo financeira (credor fiduciario), como garantia ao
mutuo bancério, que, inclusive, podera apoderar-se diretamente do crédito
constante em conta vinculada (“trava bancaria") ou receber o correlato
pagamento diretamente do terceiro (devedor do devedor fiduciante).

Ainda, Marcelo Barbosa Sacramone e Fernanda Neves Piva (2016), ao comentarem o
supramencionado entendimento do Superior Tribunal de Justica, trazem a baila posicionamento
do jurista Luiz Rodrigues Wambier, demonstrando que este se posiciona favoravelmente ao
entendimento da Colenda Corte Superior, sob o fundamento de que o instrumento de cessao

celebrada, por si, ja transfere os créditos do devedor-fiduciante para o credor-fiduciario,
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conforme previsto o artigo 18 da Lei 9.514/1997, ndo havendo que se falar na necessidade do
registro de tal contrato.

Ademais, a 32 Turma do Superior Tribunal de Justica ainda salientou que o registro do
instrumento de cessdo fiduciaria de direitos creditérios possui mero carater publicista, ao
afirmar que “a propriedade fiduciaria encontra-se devidamente constituida a partir de sua
contratacdo, afigurando-se absolutamente vélida e eficaz entre as partes”, porém salientando

que, para que a cessao fiduciaria seja oponivel contra terceiros de boa-fe, € imprescindivel gue

seja providenciado registro desta junto ao Cartorio de Reqgistro de Titulos e Documentos

do domicilio do devedor.

Vale lembrar que o credor-fiduciario, quando da Recuperacdo Judicial do devedor-
fiduciante, ndo opBe a sua garantia em face dos demais credores, mas sim em face do préoprio
devedor-fiduciante, o qual prestou a garantia em favor daquele, devendo, assim, ser considerada
plenamente valida a garantia prestada, com a sua caracteristica extraconcursal incélume.

Assim, tem-se que sempre que se tratar de cessao fiduciaria de bens madveis fungiveis
regida pela Lei 4.728/1965, a propriedade fiduciaria se constituira no momento da celebracédo
do instrumento de cessao, sendo que, a partir deste momento, que o crédito em comento ndo

mais se submeteria a eventual futura Recuperacédo Judicial do devedor-fiduciante.

3. A Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditdrios na Recuperacdo Judicial do Devedor-Fiduciante

— Casuistica

Como vimos, a partir formalizacdo do instrumento particular de cessao fiduciaria de
direitos creditorios faz-se com que o crédito garantido por tal instrumento ndo se submeta a
eventual futura Recuperacdo Judicial do devedor-fiduciante, ndo sendo necessario o registro de
tal instrumento junto ao Registro de Titulos e Documentos da cidade daquele para que o credor-
fiduciéario reivindica-la, quando em Recuperacdo Judicial, ou com sua faléncia (ou autofaléncia)
decretada.

A Lei de Recuperacdes Judiciais e Faléncias Brasileira n. 11.101, de 09 de fevereiro

de 2005, em seu artigo 49, determina que “estdo sujeitos a recuperacao judicial todos os créditos

existentes na data do pedido, ainda que ndo vencidos” (grifo nosso).

A excecdo a tal previsdo, e assim fundamentando a afirmacdo quanto a exclusdo dos
créditos garantidos por cessao fiduciaria da Recuperacdo Judicial, se encontra prevista no

paragrafo 3° do referido artigo, o qual prevé que
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“Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario fiducidrio de
bens moveis ou imdveis, de arrendador mercantil, de proprietario ou
promitente vendedor de imdvel cujos respectivos contratos contenham
clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporacoes
imobiliarias, 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 condicfes
contratuais, observada a legislacéo respectiva, ndo se permitindo, contudo,
durante o prazo de suspensdo a que se refere o0 § 4° do art. 62 desta Lei, a venda
ou a retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais a
sua atividade empresarial.” — grifos nossos

Ao analisar o paragrafo supramencionado, € possivel verificar que este exclui_dos

efeitos da Recuperacdo Judicial todos os créditos os quais possuam garantias fiduciarias

a ele atrelados, ndo fazendo distingéo se por alienacéao fiduciaria de bens moveis e/ou imoveis,

ou garantidos por cessdo fiducidria de direitos creditorios, que é a espécie de propriedade

fiduciéria que se estuda no presente trabalho.

Porém, ao ndo sujeitar tais créditos aos efeitos da Recuperacao Judicial de empresas,
e assim excluindo-os do Quadro Geral de Credores desta, ressalvou o legislador que, durante o
periodo de suspensdo das acGes movidas em face das empresas requerentes da benesse

recuperacional (84°, do art. 6° da Lei 11.101/2005), ndo serd possivel a excussdo de tais

garantias para pagamento dos credores tidos como extraconcursais, quando tais garantias

forem consideradas como bens de capital, em outras palavras, essenciais para o sucesso da

Recuperacao Judicial da empresa postulante de tal beneficio.

Tal ressalva fora incluida justamente para fins de buscar a preservacdo da empresa em
Recuperacdo Judicial em seu inicio, e assim possibilitar a elaboracdo de um Plano de
Recuperacdo capaz de pagar todos os seus credores, e a possibilitar o seu soerguimento, posto
que se retirados os bens considerados de capital da empresa em recuperacdo, ndo mais seria
possivel manter o funcionamento da empresa, e assim possibilitar o pagamento das obrigac6es
decorrentes do plano de recuperagdo proposto.

O referido artigo prevé claramente que apenas 0s bens considerados de capital, ou seja,
essenciais para a manutencdo das atividades da empresa ndo poderdo ser retirados desta para
fins de liquidacdo ou amortizacdo do debito inadimplido. N&o sendo os bens cedidos
fiduciariamente ao credor considerados bens de capital, é possivel entender que estes poderao
ser retirados do devedor-fiduciante em Recuperacédo Judicial, ainda que esta se encontre dentro

do periodo de suspensao das demandas contra ela ajuizadas (stay period).
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Quanto ao motivo da Lei Regente vir a autorizar a constitui¢do de tal garantia, bem

como a sua natureza extraconcursal em face da Recuperacdo Judicial do devedor-fiduciante,

afirmou Fabio Ulhoa Coelho, poucos anos ap6s a promulgacao da Lei 11.101/2005, que

“os titulares de determinadas garantias reais ou posi¢cOes financeiras
(fiduciério, leasing etc.) e 0s bancos que anteciparam recursos ao exportador
em funcdo de contrato de cambio excluem-se dos efeitos da recuperacdo
judicial para que possam praticar juros menores (com spreads ndo impactados
pelo risco associado a recuperacdo judicial), contribuindo a lei, desse modo,
com a criacdo do ambiente propicio a retomada do desenvolvimento
econdmico.” (COELHO, 2008, P. 131, grifo nosso)

No sentido contrario ao entendimento supramencionado, existem doutrinadores que
dele discordam. Ao comentar o 83°, do artigo 49 da Lei Regente, Manoel Justino Bezerra Filho,

asseverou que

“esta disposicdo foi o ponto que mais diretamente contribuiu para que a Lei
deixasse de ser conhecida como ‘lei de recuperagao de empresas’ € passasse a
ser conhecida como ‘lei de recuperacdo do crédito bancario’, ou ‘crédito
financeiro’, ao estabelecer que tais bens ndo sdo atingidos pelos efeitos da
recuperagdo judicial.” (BEZERRA FILHO , 2014, p. 150)

Ainda, este afirmou em sua obra que o carater de essencialidade do supramencionado
artigo, nos casos de recuperacdo judicial de empresas, “deve permitir um entendimento mais
abrangente do que aquele normalmente aplicado” (BEZERRA FILHO , 2014, p. 150).

Ainda, ao comentar o resultado do Recurso Especial n.° 1.263.500-ES, de 5 de
fevereiro de 2013, no qual o Superior Tribunal de Justica entendeu por considerar que o crédito
garantido por cessdo fiduciaria de direitos creditorios se trata de crédito extraconcursal,
excluindo-se, assim, tal crédito dos efeitos da Recuperacdo Judicial do devedor-fiduciante, fez
dura critica ao julgado, afirmando que a “interpretacdo anterior dada pelo STJ s6 poderia
subsistir se cessdo fosse a mesma coisa que alienagdo”, afirmando assim ndo serem, sob o

fundamento de que

“A Lei 10.931/04 também introduziu no Codigo Civil o artigo 1368-A, que
comeca falando sobre ‘espécies de propriedade fiduciaria ou de titularidade
fiducidria’, sendo que propriedade remete a alienacao e titularidade a cessao.
Usou o legislador a conjungdo alternativa ‘ou’, que indica alternancia ou
escolha de situacBes ou fatos diferentes. Portanto, em hermenéutica juridica
puramente gramatical, a conclusdo ¢ que ‘alienagdo’ é coisa diferente de
‘cessdo’. O paragrafo 3° do artigo 49 da Lei 11.101/05 (LREF) fala apenas em
‘proprietario fiduciario’, coisa diferente de ‘cessiondrio fiduciario’”
(BEZERRA FILHO, Valor Econémico, 2017).
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Em que pese o entendimento de Manoel Justino Bezerra Filho, fato € que o Superior
Tribunal de Justica ja pacificou o seu entendimento quanto ao caso em comento, considerando,
para todos os efeitos, que os créditos garantidos por cessao fiduciaria de direitos creditérios
sdo considerados créditos extraconcursais, nos termos do previsto no 83°, do artigo 49, da
Lei 11.101/2005, nédo se sujeitando, assim, aos efeitos da Recuperacdo Judicial do devedor-

fiduciante, e, mais importante, que os créditos garantidos por cessdo fiducidria podem ser

amortizados, ainda que durante o Stay Period, como veremos melhor a sequir.

3.1. Efeitos do art. 49, 83° da Lei 11.101/2005 — A excecdo a regra do Stay Period e a

amortizacdo dos créditos performados e a performar

Como vimos anteriormente, quando constituido instrumento de cessdo fiduciaria de
direitos creditdrios, o devedor-fiduciante transfere seus direitos creditorios ao credor-fiduciério,
sendo que os créditos cedidos permaneceram em conta vinculada ao contrato pactuado
(retencéo de valores também conhecida como "trava bancéria™), até que ocorra o adimplemento
integral da divida constituida, sendo que a tais créditos que possuam tais garantias € atribuida
a natureza de crédito extraconcursal, o que faz com que este seja retirado do Quadro Geral de
Credores do devedor-fiduciante em Recuperacao Judicial.

Ocorre que, com 0 crescente nimero de empresas que se encontram em graves
situacOes financeiras, seja em decorréncia de eventual crise econémica em seu mercado de
atuacdo, seja em razdo de ma-gestdo financeira, e que requerem ao Poder Judiciario a concessao
da benesse recuperacional, fato é que ao pedido de concessdo do processamento de suas
Recuperac@es Judiciais quase sempre vem atrelado pedidos e mais pedidos para que sejam
desconsideradas, ou mesmo declaradas nulas, os contratos de cessdes fiduciarias celebradas
com os credores-fiduciarios, ou seja, com pedidos de quebra das travas bancarias pactuadas
com estes que, em um passado ndo muitas vezes tdo distante, concederam créditos para que
estas empresas pudessem fomentar suas respectivas atividades comerciais, porém, em garantia
a tais empréstimos, condicionou-os a cessao de direitos creditorios, seja de recebiveis de cartdes
de crédito e/ou débito, seja de duplicatas mercantis das empresas tomadoras de tais
empréstimos.

E é nesse momento que nasce a problematica do presente estudo. Verificada condicéo
resolutiva do contrato de cessdo fiduciaria entabulado — ndo cabendo ao presente estudo a

discusséo quanto a validade ou ndo de tal clausula resolutiva — com a declaracao do vencimento
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antecipado do débito em virtude do pedido de Recuperacdo Judicial, em que pese a cessao
fiduciaria de direitos creditorios, performados ou ainda a performar (créditos futuros) serem
considerados extraconcursais, com previsdo expressa de que o credor podera dar
prosseguimento as suas agdes de execucdo (83°, artigo 49, da LRF), muito ainda se discute
quanto a possibilidade de serem os credores-fiduciarios compelidos a liberarem as travas
pactuadas, seja liberando os valores depositados nas contas vinculadas as garantias pactuadas,
seja se abstendo de procederem com a retencdo dos valores que estdo para serem depositados
na contas vinculadas (créditos futuros a performar).

A fundamentacdo das empresas Recuperandas é sempre a mesma, qual seja, serem 0s
valores travados em virtude dos contratos de cessao fiduciaria essenciais para a sua recuperagao,
ou seja, o reconhecimento de que se tratam de bens de capital, nos termos da excecéo prevista
no 8§3°, do artigo 49 da LRF, impedindo assim, a retirada/retengéo destes, ao menos durante o
periodo de suspensdo previsto na parte final do referido artigo.

Os Tribunais Patrios muito ainda divergem sobre a possibilidade de se realizar a
amortizacdo de créditos concedidos, ou mesmo a sua liquidacdo, ap6s ao pedido da
Recuperacao Judicial pelas empresas tomadoras dos créditos garantidos.

Em um caso originado na cidade de Goiania/GO, uma empresa, apos o deferimento do
seu pedido de processamento de sua Recuperacdo Judicial, requereu nos autos de sua
Recuperacdo Judicial a quebra das travas bancérias pactuadas com institui¢fes financeiras
credoras, sob o fundamento de que seus créditos cedidos fiduciariamente se tratariam de bens
de capital, sendo essencial 0 acesso aos valores depositados nas contas bancarias vinculadas as
garantias prestadas, para fins de utilizagcdo destes como capital de giro da empresa, e assim
possibilitando o ndo encerramento de suas operacdes, bem como requerendo que tais
instituicbes financeiras credoras fiduciarias se abstivessem de reter os créditos ainda a
performar. Vale ressaltar que, neste caso, todas as travas pactuadas com as instituicoes
financeiras credoras se tratavam de direitos creditorios de recebiveis de cartGes de
crédito/débito, devidamente registrados.

Ap06s 0 Magistrado de primeira instancia ter se manifestado favoravelmente ao pedido
das Recuperandas, e ter o Tribunal de Justica local entendido pela manutencédo da decisdo por
aquele proferida, determinando que os credores fiduciarios procedessem com a devolucdo dos
valores amortizados ap6s o deferimento do processamento da Recuperacao Judicial da empresa,
sob pena de aplicacdo de multa diaria, um dos credores prejudicados por tal decisdo procedeu

com a interposicdo de Recurso Especial em face do acérdao proferido, instando o Superior
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Tribunal de Justica a se manifestar sobre o tema, justamente na esfera da essencialidade de tal
crédito para a empresa Recuperanda, e ndo somente quanto a sua extraconcursalidade.

Assim, a Corte Superior, sob o fundamento da relevancia da questio posta em debate,
recebeu 0 Recurso Especial n. 1.758.746/GO, apo6s a interposicdo de recurso de Agravo em
Recurso Especial, vindo a proferir importante decisdo sobre a possibilidade de o credor

fiduciario de direitos creditérios (performados ou ainda a performar) poder proceder com a

amortizacdo da divida garantida com valores localizados nas contas vinculadas, apds ao

pedido de recuperacdo judicial da empresa.

A Terceira Turma do Superior Tribunal de Justica, sob a relatoria do Ministro Marco
Aurélio Bellizze, ao se debrucar sobre o tema, discorreu sobre a natureza do crédito cedido

fiduciariamente (seja de recebiveis de cartdo de crédito/débito, seja de titulos de crédito), e se

tais créditos poderiam vir a serem considerados bens de capital, o que impediria os credores
gue possuissem tais garantias de excutirem tais bens das Recuperandas, ainda que no periodo
de suspensdo das acOes de execucdo ajuizadas em face destas (também denominado stay
period).

A fim de dirimir a questdo que lhe foi apresentada, o Superior Tribunal de Justica,
esclareceu que a abrangéncia do termo “bem de capital”, que poderia vir a impedir a instituicao
financeira Recorrente em proceder com a amortizacao e retencdo dos valores depositados junto

a conta bancaria vinculada a garantia que Ihe foi prestada, que “o bem, para se caracterizar

como bem de capital, precisa ser utilizado no processo produtivo da empresa” e que “ha de se

encontrar na posse da recuperanda, porguanto, como visto, utilizado em seu processo

produtive”, asseverando, ainda, que,

por meio da cesséo fiduciéria de direitos sobre coisas moveis ou de titulos de
crédito (em que se transfere a propriedade resoltvel do direito crediticio,
representado, no Gltimo caso, pelo titulo — bem mdvel incorpdreo e
fungivel, por natureza), o devedor fiduciante, a partir da contratacao,
cede "seus recebiveis" a instituicdo financeira (credor fiduciario), como
garantia a0 matuo bancério, que, inclusive, poderd apoderar-se diretamente
do crédito ou receber o correlato pagamento diretamente do terceiro
(devedor do devedor fiduciante). — Grifos no original

Assim, sendo considerado o bem creditério um bem incorpéreo e fungivel em sua

natureza, e que, por conseguinte, ndo_utilizado no processo_de producdo da empresa

recuperanda, concluiu que ndo se pode caracterizar os direitos creditorios de recebiveis

cedidos fiduciariamente como “bens de capital”.



Pagina |15

Ainda, o ministro Bellizze, em nosso entendimento de forma sabia, no acérdao por ele
relatado, asseverou gue caso o crédito cedido fiduciariamente fosse considerado como "bem de
capital™ e fosse o credor fiduciario impelido em proceder com a liberacéo das travas bancarias
pactuadas, ao menos durante o stay period, com a ressalva de que tais bens deveriam ser ao
credor-fiduciario restituidos ao final de tal periodo de suspensdo, tal devolucao se encontraria

totalmente frustrada, posto que

a utilizacdo do crédito garantido fiduciariamente, independentemente da
finalidade (angariar fundos, pagamento de despesas, pagamento de credores
submetidos ou ndo a recuperagao judicial, etc), além de desvirtuar a propria
finalidade dos “bens de capital”, fulmina por completo a prépria garantia
fiducidria, chancelando, em Gltima analise, a burla ao comando legal gue,
de modo expresso, exclui o credor, titular da propriedade fiduciaria, dos
efeitos da recuperacdo judicial. — grifo nosso

Concluindo, ao final, que,

para efeito de aplicacao 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 séo: bem corpéreo
(mével ou imdvel), gue se encontra na posse direta do devedor, e,
sobretudo, que ndo seja perecivel nem consumivel, de modo que possa ser
entreque ao_titular _da propriedade fiducidria, caso persista a
inadimpléncia, ao final do stay period. — grifo nosso

E assim, em face de tal conceituacao, os creditos garantidos por cessdo fiduciaria de
direitos creditorios, seja de recebiveis (performados ou a performar), seja de titulos de crédito,

nao seria autorizado ao juizo da recuperacdo judicial obstar que o credor fiduciario

satisfaca seu crédito, seja procedendo com a amortizacdo dos créditos ja constantes em

conta vinculada a garantia prestada, seja proceder com a amortizacdo dos créditos que

forem sendo performados no decorrer da Recuperacdo Judicial da empresa, com a

cobranca direta com os devedores da recuperanda, inclusive.

Tal decisdo proferida pelo Superior de Justica, na via contraria ao entendimento do
jurista Manoel Justino Bezerra Filho, fora sabiamente proferida, entendendo pela ndo obrigacéo
das instituicbes financeiras a suportarem sozinhas todo Onus das empresas postulantes de
pedidos de processamento de suas respectivas Recuperac@es Judiciais, uma vez que, se
considerado extraconcursal o crédito garantido por cessdo fiduciaria de direitos creditérios,
podera este ser executado em face da empresa Recuperanda, mesmo que durante o stay period,

posto que se assim nao fosse possivel, o credor-fiduciério seria obrigado a suportar enormes
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perdas financeiras, o que levaria ao aumento do spread bancario e a elevagao dos juros, que ja
sdo bastante consideraveis, a nimeros ainda maiores, impossibilitando a tomada de crédito no

pais e o fomento de atividades empresariais.

4. Novas decisoes dos Tribunais Péatrios: andlise dos novos pedidos envolvendo as travas

bancérias pactuadas entre instituicoes financeiras e empresas em crise

No encerrar do ano de 2018, duas grandes empresas que atuam no mercado nacional,
uma se trata de uma das maiores redes de livrarias do pais e outra, uma das maiores operadoras
de transporte aéreo no pais, requereram, respectivamente, suas recuperac¢fes judiciais ao
Tribunal Bandeirante.

Os motivos sdo muito parecidos de todas as demais empresas requerentes de tal
benesse, porém, o que nos chamou bastante atencdo em ambos 0s casos € o fato de que ambas
apresentaram junto ao juizo recuperacional questdo quanto aos contratos de cessdo fiduciéria
de direitos creditorios (travas bancarias), pactuadas com as institui¢es financeiras brasileiras.

A primeira, uma grande rede de livrarias brasileira, ajuizou seu pedido de
processamento de sua recuperacdo judicial, com pedido a ele atrelado de quebra da trava
bancaria pactuada com grandes bancos atuantes no mercado financeiro brasileiro, sob o
argumento de que aproximadamente 94% (noventa e quatro por cento) do seu endividamento
total teria origem da celebracdo de contratos de empréstimos celebrados com as referidas
instituicdes, os quais, alguns em sua totalidade, outros parcialmente, eram garantidos por
instrumentos de cessdo fiduciaria de diretos creditérios oriundos de operagdes de cartbes de
crédito e débitos.

Ainda, a referida empresa afirmou que cerca de 70% de todos o seu faturamento seria
oriundo de tais operacdes de cartdes de credito/débito e que manutencdo da trava bancaria
pactuada obstaria a sua recuperacédo, assim requerendo que, durante o prazo do stay period, as
instituicdes financeiras fossem impelidas a se absterem de proceder com retencéo dos valores
depositados nas contas bancéarias vinculadas, bem como procedessem com a liberacdo dos
valores constantes nas contas vinculadas.

Assim, ao apreciar o pedido da postulante de recuperacéo judicial, o Magistrado, apos
tecer comentarios quanto a cessao de direitos creditorios e a sua exclusdo do quadro geral de
credores da Recuperanda, entendeu por bem deferir parcialmente o pedido de quebra da trava

bancaria, no seguinte sentido:



Pagina |17

No caso dos autos, a administradora judicial analisou os demonstrativos
financeiros juntados ao processo e apurou que, no més de novembro, as
Recuperandas terdo despesas com impostos, fornecedores diretos, servigos e
folhas de pagamento, no montante de R$ 9.942.000,00, ao passo que o fluxo
de recebimentos que nédo é apropriado pelos credores fiduciarios é de apenas
R$4.296.000,00. Portanto, recursos no valor de R$ 5.646.000,00 sdo
essenciais para a operacdo no més de novembro e ndo poderdo_ser
apropriados pelos credores fiduciarios®. — grifo nosso

Ainda, o Magistrado entendeu que, além de determinar que os credores fiduciarios se
abstivessem de bloquear os valores que seriam recebidos futuramente pelas recuperandas, sob
o fundamento de serem essenciais a continuidade de sua atividade, determinou que ““os valores
que excederem o necessario ao hormal pagamento das despesas essenciais das recuperandas em
novembro seriam oportunamente levantados pelos credores fiduciarios”.

Por fim, entendeu que os valores essenciais a operacdo nos meses de dezembro e
seguintes deveriam ser demonstrados pelas recuperandas, em incidente proprio, e objeto de
auditoria pela Administradora Judicial nomeada nos autos, determinando, por fim, que esta
procedesse com a mediacdo de uma solucdo entre a Recuperandas e os credores fiduciarios, a
fim de permitir que a decisao proferida pudesse ser cumprida de forma mais célere e eficiente,
sem necessidade de depdsitos e levantamentos judiciais, e com a necessaria transparéncia na
demonstracdo das despesas e na prestacdo de contas da empresa no curso de sua recuperagao
judicial.

A0 Nnosso ver, em que pese a decisdo estar claramente fundamentada nos principios da
funcdo social da empresa e no principio da preservacdo desta, previstos no artigo 47 da Lei
11.101/2005, fato é que a decisao proferida fulminou, por completo, as garantias fiduciarias
pactuadas com as instituicdes financeiras possuidoras dos créditos de cessao fiduciaria de
direitos creditorios das Recuperandas.

A ordem de devolucdo dos valores depositados nas contas bancéarias vinculadas as
garantias prestadas, sob o pretexto de que necessarios para 0 soerguimento da empresa, sem
estabelecer qualquer garantia aos credores-fiduciarios da sua futura devolucéo, ao final do prazo
de suspensdo previsto no 4°, do art. 6° da Lei de Regéncia, € afirmar que tais valores jamais
retornaram para posse dos destes, e que assim estes jamais irdo receber a integralidade de seus

créditos, como autoriza a Lei de Recuperacdo Judicial. Sem falar que a deciséo proferida pelo

3 Processo n. 1110406- 38.2018.8.26.0100, 22 Vara de Faléncias e Recuperagdes da Capita do Estado de Sdo Paulo
- Recuperagdo Judicial de Livraria Cultura S.A. e 3H ParticipagBes S.A. — Magistrado Marcelo Barbosa
Sacramone.
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Magistrado vai totalmente na contramao do acordao proferido nos autos do Recurso Especial
n. 1.758.746-GO, como verificamos no topico anterior.

Ja no segundo caso mencionado, trata-se do pedido de Recuperacdo Judicial de
importante operadora de transporte aéreo no territorio nacional®.

No final do ano passado tal empresa procedeu com o ajuizamento de seu pedido de
deferimento de processamento de sua Recuperagdo Judicial, sob o argumento da redugédo da
procura do mercado de transporte aéreo, bem como seu crescente endividamento com 0s
aeroportos pais a fora.

Porém, ao contrario do pedido formulado pela rede de livrarias supracitado, de
liberacdo da totalidade da trava bancaria pactuada com institui¢cGes financeiras, requereu que

estas

utilizem os recebiveis performados para a amortizagdo da divida bancaria,
com a retencéo da garantia minima prevista contratualmente, e liberacdo
a_recuperanda do restante, propiciando-lhe o capital de giro necessario a
continuidade de sua atividade. — grifo nosso

Ao procedermos com uma andlise mais aprofundada do requerimento da empresa
Recuperanda, temos que, ainda que de uma forma a buscar a manter o seu relacionamento com
as instituicdes financeiras, sobre o fundamento de que ndo estariam requerendo a quebra as
travas bancarias com elas pactuada, mas somente requerendo que o que excedesse da garantia
minima prevista nos contratos entabulados, fosse liberado em favor das recuperandas, fato é
que tal pedido ainda veio a fulminar a garantia fiduciaria prestada, posto que estaria aplicando
um desagio ao crédito de propriedade das institui¢fes financeiras, sem as sujeitarem ao plano
de recuperacéo judicial da empresa postulante da benesse recuperacional.

O Magistrado, ao apreciar o pedido das Recuperandas, entendeu por indeferi-lo, sob o
fundamento de que a empresa ndo teria logrado éxito na comprovagdo de que tais valores a
serem liberados em favor dos credores-fiduciarios ndo seriam essenciais para sua recuperacao,
determinando, assim, que a empresa comprovasse ndo necessitar de tais valores para sua
recuperacao.

Em ambos os casos, fato € que, ainda que ndo determinada a quebra da trava em sua
totalidade, como no caso originario no estado de Goias, fato é que ambas impedem o credor-

fiduciario de proceder com a cobranga da integralidade de seus de créditos, e ainda coloca em

4 Processo n. 1125658-81.2018.8.26.0100 - 12 Vara de Faléncias e Recuperag@es Judiciais - Foro Central Civel —
Magistrado Tiago Henriques Papaterra Limongi.
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xeque a decisdo proferida pelo Superior Tribunal de Justica (Recurso Especial n. 1.758.746-
GO), posto que relativizam o entendimento guanto a conceituacdo de “bens de capital”, o que
ndo se pode permitir, sob qualquer pretexto de que se estaria buscando a preservacdo das

empresas.

5. Conclusdo

Como vimos no presente estudo, com a evolucdo da alienacdo fiduciaria no direito
brasileiro, fora regulamentada a possibilidade da celebracdo de contratos de cessdo fiduciaria
de direitos creditérios para fins de garantir operagdes de mutuo realizadas entre empresas
atuantes no mercado brasileiro e as instituicbes financeiras reguladas pelo Banco Central,
autorizadas a celebrarem contratos de alienacao e cessédo fiduciaria para fins de garantia.

Com a promulgacéo da Lei 11.101/2005 (Lei de Recuperacdes Judiciais e Faléncias),
fora previsto que os créditos oriundos de tais garantias fiduciarias fossem excluidos dos efeitos
da recuperacdo judicial da devedora-fiduciante, autorizando, assim, que os credores-fiduciarios,
apos a declaracdo de vencimento antecipado do débito — desde que devidamente previsto no
contrato entabulado entre as partes-, a procederem com a retirada dos bens que Ihe foram
entregues em garantia, que se encontrassem na posse da devedora-fiduciaria, desde que estes
ndo fossem considerados bens de capital, ou seja, essenciais para a atividade da empresa em
crise.

Com base nesta exce¢do prevista na parte final da do 83° do artigo 49, da Lei
11.101/2005, muitas empresas requerentes da benesse recuperacional estdo pleiteando ao Poder
Judiciario, no mesmo pedido, ou em momento seguinte, que seja desconsiderada a clausula
contratual que prevé a trava bancéaria de valores depositados em conta bancaria vinculada a
garantia de cessdo fiduciaria celebrada com as instituicdes financeiras credoras, sob o
fundamento de serem os valores 14 localizados essenciais para 0 soerguimento da empresa e,
por conseguinte, para o sucesso da Recuperacédo Judicial pleiteada.

Como o apresentado neste estudo, a garantia fiduciaria, em sua forma de cessdo
fiduciaria de direitos creditérios € uma das formas mais seguras de garantia prestadas as
instituicdes financeiras, posto que esta modalidade de garantia ndo fica na propriedade do
devedor-fiduciante, mas sim na posse da credora-fiduciéria, depositados em conta bancaria sob
a supervisdo desta, 0 que traz maior seguranca a esta em eventual inadimplemento dos contratos

entabulados entre as partes.
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Na tentativa de ndo entrar em conflito com as empresas em crise, bem como com as
instituices financeiras, alguns Magistrados vem proferindo decisfes determinando a quebra
parcial das travas bancarias pactuadas, seja determinando a devolucdo de uma fracdo dos
valores retidos, seja determinando que a apuracdo do endividamento da empresa, e somente
autorizando a retencdo de valores do que vier a exceder a0 montante necessario para o
funcionamento da empresa de més a més.

Héa ainda empresas que pedem o inverso, que seja somente liberado para estas o que
exceder a garantia prestada.

E inegavel que uma empresa que se encontre em situagao de crise necessite de dinheiro
para seu soerguimento, seja para composicado de seu capital de giro, seja para proceder com o
pagamento de seus credores sujeitos a Recuperacdo Judicial da empresa.

Contudo, em que pese tal realidade, ndo se pode perder de vista que o contrato de
cessao fiduciaria de direitos creditérios sempre sera entabulado entre partes capazes, sabedoras
das condi¢Ges resolutivas do contrato, ndo podendo ser alegado desconhecimento de suas
condic¢des, ou mesmo a sua atual realidades financeira que justifique a quebra da trava bancéria
pactuada.

E certo que ainda ndo ha um entendimento pacificado quanto ao tema, porém, o
acordao proferido pela Terceira Turma do Superior Tribunal de Justica, quando do julgamento
do Recurso Especial n.° 1.758.746/GO, discorreu sobre pontos importantissimos que 0s
Magistrados locais deveriam observar quando as empresas em crise postularem a quebra das
travas bancarias pactuadas com as institui¢cdes financeiras credoras.

Em que pese a Lei 11.101/2005 prever em seu artigo 47 que 0 escopo maior da lei é a
“preservacdo da empresa, sua fungdo social e o estimulo a atividade econdmica”, deve ser
observado que os valores cedidos fiduciariamente para as institui¢fes financeiras (i) ndo se
encontram na posse da recuperanda e que em razdo disso ndo poderia, se equiparar a bens de
capital; (ii) por ndo se tratarem de bens de capital, ndo sdo essenciais para a producédo da
empresa, posto que ndo se tratam de maquinarios essenciais para a producao da empresa e que
(iii) se os valores alocados nas contas bancarias vinculadas as cessfes fiduciarias forem
liberados em favor das Recuperandas, ainda que somente durante o periodo de suspensao
previsto na Lei Regente, é certo que tais valores jamais serdo restituidos para a instituicdo
financeira, posto que se a empresa ja se encontra em situacdo de crise, certamente ela ndo tera
condigdes de proceder com a devolucdo de tal montante, de forma atualizada, ao final do
periodo de suspensdo previsto na Lei Regente, fulminando por completo a garantia prestada, e

mais, impedindo que o credor-fiduciario receba seu crédito, posto que seu crédito nao € sujeito
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aos efeitos da Recuperacao Judicial, e assim ndo podera receber os montantes que lhe séo
devidos juntamente com os demais credores sujeitos a ela, tampouco de forma extraconcursal,
posto que a empresa em crise jamais procedera com a devolucdo dos valores que Ihe foram
liberados, de forma corrigida.

Independentemente da crise financeira que assola a empresa postulante da
Recuperacdo Judicial, € imprescindivel que os Magistrados, ao apreciarem os pedidos de quebra
das travas bancarias pactuadas com as instituicdes financeiras ndo venham a deferir tais
pedidos, ainda que o montante “travado” venha a fazer diferenca no soerguimento da empresa,
sob o fundamento de que se estaria preservando a sua fungéo social, a um porque estéo a deferir
medidas contra ao pactuado entre as partes envolvidas, posto que deferir tais pedidos é
totalmente contrario ao previsto em Lei, bem como geraria uma inseguranca juridica sem
tamanho aos novos investidores que pretendem investir em empresas, mas se resguardar em

situacdes de crise.
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EMENTA

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
DIC(;AO 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. A Lein. 11.101/2005, embora tenha excluido expressamente dos efeitos da recuperacéo
judicial o crédito de titular da posicao de proprietério fiduciario de bens iméveis ou moveis,
acentuou que os "bens de capital’, objeto de garantia fiduciaria, essenciais ao
desenvolvimento da atividade empresarial, permaneceriam na posse da recuperanda durante
0 stay period.

1.1 A conceituacao de “bem de capital”, referido na parte final do § 3° do art. 49 da LRF,
inclusive como pressuposto logico 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 interpretacao sistematica que, a um sé 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 econdémica
exercida pelo empresério. Constata-se, ainda, que o bem, para tal categorizagdo, ha de se
encontrar na posse da recuperanda, porguanto, 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. Isso
porque, ao final do stay period, o bem devera ser restituido ao proprietario, 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 cessao fiduciaria de direitos sobre coisas méveis ou de titulos de crédito (em



gue se transfere a propriedade resolluvel 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 instituicao financeira (credor fiduciario), como garantia
ao mutuo bancario, 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 impropria a intervencgdo 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 sendo "bem de capital". Isso porque a utilizacdo do crédito garantido
fiduciariamente, independentemente da finalidade (angariar fundos, pagamento de
despesas, pagamento de credores submetidos ou ndo a recuperacao judicial, etc), além de
desvirtuar a propria finalidade dos “bens de capital”, fulmina por completo a prépria garantia
fiduciaria, chancelando, em ultima andlise, a burla ao comando legal que, de modo expresso,
exclui o credor, titular da propriedade fiduciaria, dos efeitos da recuperacao judicial.

6. Para efeito de aplicacao do 8§ 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 sdo: bem corporeo (mével ou imével), que se encontra na posse
direta do devedor, e, sobretudo, que nao seja perecivel nem consumivel, de modo que possa
ser entregue ao titular da propriedade fiduciaria, caso persista a inadimpléncia, ao final do
stay period.

6.1 A partir de tal conceituacdo, 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
recuperacao judicial obstar que o credor fiduciario satisfaga seu crédito diretamente com os
devedores da recuperanda, no caso, por meio da denominada trava bancaria.

7. Recurso especial provido.

ACORDAO

Vistos e relatados estes autos em que sdo partes as acima indicadas, acordam
0s Ministros da Terceira Turma do Superior Tribunal de Justica, por unanimidade, dar
provimento ao recurso especial, nos termos do voto do Sr. Ministro Relator.

Os Srs. Ministros Moura Ribeiro (Presidente), Nancy Andrighi, Paulo de Tarso
Sanseverino e Ricardo Villas B6as Cueva votaram com o Sr. Ministro Relator.

Brasilia, 25 de setembro de 2018 (data do julgamento).

MINISTRO MARCO AURELIO BELLIZZE, Relator
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RELATORIO

O SENHOR MINISTRO MARCO AURELIO BELLIZZE:

Ital Unibanco S.A. interpde recurso especial, fundado nas alineas a e ¢ do
permissivo constitucional, contra acérddo prolatado pelo Tribunal de Justica do Estado de
Goias.

Extrai-se dos autos que, ap0s o deferimento do processamento de sua
recuperacao judicial, Régia Comércio de Informatica Ltda. (Primetek) requereu, "ante a
comprovada essencialidade dos recebiveis da recuperanda, observando o principio da
preservacdo da empresa, disposto no art. 47 da Lei n. 11.101/05, sejam o0s bancos
Bradesco, Itad, Banco do Brasil e Santander oficiados para que promovam imediatamente
os desbloqueio e liberacao/restituicdo dos valores retidos nas contas bancérias da
recuperanda, sob pena de multa diaria ndo inferior a R$ 10.000,00 (dez mil reais), bem
como para que se abstenham de promover futuros blogueios nas respectivas contas
bancarias" (e-STJ, fl. 77).

Alternativamente, Régia Comércio de Informética Ltda. (Primetek), "ante a
necessidade de liberacdo das travas bancérias em observancia ao principio da
preservacao da empresa, requereu que durante o stay period (suspensao de 180 dias do §
4°, do art. 6°, da Lei n. 11.101/05) os bancos sejam impedidos de bloquearem ou reterem
valores nas contas, bem como sejam compelidos a liberarem o0 acesso as contas
bancarias, de modo que a recuperanda tenha meios eficazes de utilizacdo dos seus

recebiveis (saldos em conta corrente)" (e-STJ, fl. 77).

Para tanto, o pedido foi fundamentado na essencialidade de seus recebiveis,
sustentando que s&o bens de capital essenciais, 0 que torna impossibilitados os
correlatos bloqueios durante o prazo de suspensao de 180 (cento e oitenta dias) de
gue trata o art. 6° 8 4° c/c o art. 49, § 3°, da Lei n. 11.101/2005. Destaca-se, de sua

razdes, a linha argumentativa tecida pela recuperada:

Conforme dispbe o art. 49, § 3° parte final, da Lei n. 11.101/05,
durante o prazo de suspensdo a que se refere o art. 6° § 4° da
mesma lei, ndo serd admitida a retirada do estabelecimento do devdor
dos bens de capital essencial, in verbis:



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

[...]

§ 3° Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario
fiduciario de bens méveis ou imoéveis, de arrendador mercantil,
de proprietario ou promitente vendedor de imbvel cujos
respectivos contratos contenham clausula de irrevogabilidade ou
irretratabilidade, inclusive em incorporac¢des imobiliarias, ou de
proprietario em contrato de venda com reserva de dominio, seu
crédito ndo se submetera aos efeitos da recuperacao judicial e
prevalecerdo os direitos de propriedade sobre a coisa e as
condi¢gbes contratuais, observada a legislacdo respectiva, nao
se permitindo, contudo, durante o prazo de suspenséo a
que se refere o 8 40 do art. 60 desta Lei, a venda ou a
retirada do estabelecimento do devedor dos bens de
capital essenciais a sua atividade empresarial.

Contudo, ainda que ndo fosse o caso, de se ressaltar que a
recuperacdo judicial encontra alicerce no principio da preservacao da
empresa, disposto no art. 47, da Lei n. 11.101/05, de modo que,
mesmo se tratando de garantia fiduciaria, quando o bloqueio da trava
bancaria recai sobre recebiveis da empresa, a preservacdo da
empresa deve se sobrepor sobre o direito do credor fiduciario, a fim
de que se garanta a manuten¢do da fonte produtora e dos empregos
de milhares de trabalhadores diretos e indiretos (e-STJ, fls. 57 e
60-61).

O Juizo da 62 Vara Civel da Comarca de Goiania deferiu, em parte, os
pedidos apresentados pela requerente “"para determinar aos Bancos Bradesco S.A. e Ital -
Unibanco S.A., que providenciem, ho prazo de 48 (quarenta e oito) horas, a
restituicdo/liberacdo dos valores retidos nas contas bancéarias da sociedade empresaria
Régia Comércio de Informética Ltda. - Primetek (em recuperacao judicial), a partir da data
do ajuizamento da presente recuperacao judicial (03/08/2016), sob pena de bloqueio

judicial dos valores indicados (Bacen/Jud), da seguinte forma:

[...]

b) o Banco Itau., providenciar a liberacdo de 40% (quarenta por
cento) dos valores bloquados referentes a Cédula de Crédito
Bancario numero 72993893-6, haja vista a necessidade da
recuperanda em manter seu fluxo de caisa para continuidade de
suas atividades com objetivo de viabilizar a superacdo da
situacdo de crise econdmico-financeira, permitindo a
manutencdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores
e dos interesses dos credores, promovendo, assim, a
preservacdo da empresa, sua fungdo social e o estimulo a
atividade econdmica, conforme prelaciona o artigo 47, da Lei n.
11.101/2005.

Determino, ainda que as referidas instituicbes financeiras se
abstenham de efetuar futuros bloqueios de numerarios nas



contas da empresa requerente, referente as operagles
advindas das mencionadas Cédulas de Créditos Bancarios, nas
proporgdes acima especificadas, assim como liberem o imediato
acesso da requerente a suas contas bancarias, para
movimentacdo. Em caso de descumprimento de quaisquer das
providéncias determinadas, incidird multa diaria no importe de
R$ 10.000,00 (dez mil reais)" - e-STJ, fl. 84

Dos fundamentos assentados no decisum, destaca-se o seguinte:

Com efeito, o paragrafo 3°, do artigo 49, da Lei 11.101/05 afasta dos
efeitos da recuperacao judicial os credores titulares 'da posicédo de
proprietario fiduciario de bens moveis ou imoveis, 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, ou de proprietario em contrato de venda com
reserva de dominio.

Nessas hipoOteses, prevalecem o0s respectivos direitos de
propriedade sobre a coisa e as condi¢des contratuais,
observada a legislacdo respectiva, ndo se permitindo, contudo,
durante o prazo de suspensdo a que se refere o paragrafo 4°,
do artigo 6° da lei de regéncia, a venda ou a retirada do
estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais a
sua atividade.

Compreende-se, contudo, que essa regra nado pode ser
indiscriminadamente aplicada as garantias conhecidas por
‘cessao fiduciaria de recebiveis futuros', haja vista que artigo
47, da Lei n. 11.101/2005, estabelece que "a recuperacao
judicial tem por objetivo viabilizar a superacdo da situacédo de
crise econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a
manutencdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores
e dos interesses dos credores, promovendo, assim, a
preservacao da empresa, sua funcdo social e o estimulo a
atividade economica".

Portanto, a intencdo do legislador foi no sentido de dar félego
a empresa, para a manutencdo de sua atividade e consequente
superacdo da crise, preservando-se com a maior amplitude
possivel os empregos e os interesses dos credores, para que
possa cumprir a sua funcdo social com estimulo da atividade
econOmica, para geragcado e circulagdo de riquezas (e-STJ, fls.
81-82)

Em contrariedade ao decisum, Itad Unibanco S.A. interp6s agravo de
instrumento, ao qual o Tribunal de origem negou provimento, sob o fundamento de que,
ante a essencialidade dos valores ao funcionamento da empresa agravada, a utilizacéo do
mecanismo de trava bancaria pela instituicdo financeira pode, de fato, constituir grave

entrave ao éxito da recuperacao judicial, razao pela qual manteve a liberacado de 40% dos
valores bancarios referentes a Cédula de Crédito Bancério n. 72993893-6.



O aresto ficou assim ementado:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO JUDICIAL. TRAVA
BANCARIA. LIBERACAO. PRINCIPIO DA PRESERVACAO DA
EMPRESA. INTELECCAO DO ART. 47 DA LEI N° 11.101/2005.

1. Via de regra, a recuperacdo judicial alcanca todos os créditos
existentes ao tempo do pedido, ainda que ndo vencidos (Art. 49,
caput, Lei n® 11.101/05). A norma prevé, contudo, algumas excecoes,
tais como o credor extraconcursal (LFRE, art. 67), o credor fiduciario,
o arrendador mercantil e o negociante de imével cujo contrato
contenha clausula de inalienabilidade (LFRE, art. 49, § 3°).

2. Em que pese a existéncia de entendimentos no sentido de que a
cessdao fiduciaria de direitos sobre titulos de crédito possui natureza
de propriedade fiduciaria e, assim sendo, ndo se sujeita aos efeitos da
recuperacéo judicial, esta Corte de Justica leva em conta a moderna
concepgdo do direito falimentar, cuja caracteristica e preocupacao
predominante € a preservacdo da empresa, autorizando-se a
liberacao da trava bancéria, haja vista que a sua utilizacao pela
instituicdo financeira pode constituir entrave ao éxito da
recuperacdo da empresa, ocasionando a ela risco de dano
reverso irreparavel ou de dificil reparacao.

Agravo de instrumento conhecido e desprovido. Decisdo mantida
(e-STJ, fl. ).

Opostos embargos de declaracéo, estes foram rejeitados, ante o carater
infringencial impresso ao recurso, tendo 0 acérddao embargado reiterado o entendimento
de que "o:restabelecimento da trava bancéria pode obstaculizar a recuperacédo da

empresa, que necessita de importe financeiro para se reerguer no mercado” (e-STJ, fl.
482).

Nas razbes do presente recurso especial, Itad Unibanco S. A. aponta
violagdo dos arts. 49, § 3°, da Lei n. 11.101/2005; 66-B, § 3°, da Lei n. 4.728/1965; e 18,
caput, da Lei n. 9.514/1997; bem como dissenso jurisprudencial (e-STJ, fls. 491-499).

Sustenta, em suma, que o crédito oriundo de cesséo fiduciaria de recebiveis
€ extraconcursal, ndo podendo ser submetido aos efeitos da recuperacédo judicial ou
qualquer outro Gbice que impeca o exercicio do direito, por ndo se tratar de bem de capital.
Assevera, no ponto, que, a partir da transferéncia da posse direta e indireta dos bens —
nesse caso, recebiveis da empresa —, € possivel afirmar que o crédito nem sequer se
encontra na esfera patrimonial da empresa cedente, tudo a evidenciar que nao se trata de
bem de capital. Ressalta, assim, que o 8§ 3° do art. 49 da Lei n. 11.101/2005, ao prever
excecao para remocao de bens da empresa durante o stay period, o faz exclusivamente

para os chamados bens de capital, o que ndo é o caso dos autos.



Defende, por fim, que a lei regente da matéria expressamente autoriza a
propriedade fiduciaria sobre direito creditério e, no caso de inadimplemento, garante a
transferéncia imediata da posse e titularidade dos créditos cedidos, prerrogativas legais

totalmente frustradas pelo decisum ora impugnado.
A parte adversa apresentou contrarrazoes (e-STJ, fls. 536-552).

E o relatorio.



o7
RECURSO ESPECIAL N° 1.758.746 - GO (2018/0140869-2)

VOTO

O SENHOR MINISTRO MARCO AURELIO BELLIZZE(RELATOR):

A controvérsia posta no presente recurso especial centra-se em saber se,
no bojo da recuperacao judicial, afigura-se possivel e licito ao correlato Juizo — a pretexto
da essencialidade dos créditos (recebiveis) cedidos fiduciariamente ao Banco Ital, em
garantia ao empréstimo tomado pela recuperanda Régia Comércio de Informética
(representado pela Ceédula de Crédito Bancario n. 72993893-6) — determinar o

sobrestamento, ainda que parcial, da chamada "trava bancaria”.

Debate-se, assim, se 0 referido crédito fiduciario, a despeito de ndo se
submeter aos efeitos da recuperacéo judicial por expressa disposicao legal, poderia ser
retido pelo juizo recuperacional, por reputar que 0 aludido bem é essencial ao
funcionamento da empresa, compreendendo-se, reflexamente, que se trataria de bem de
capital, na dicgéo do 8 3°, in fine, do art. 49 da Lei n. 11.101/2005.

Ressalto a relevancia do enfrentamento da presente questao, especialmente
em razado do recente posicionamento perfilhado pela Segunda Secao do Superior Tribunal
de Justica, por ocasido do julgamento do Conflito de Competéncia n. 153.473/PR, que
considerou: i) competir ao Juizo em que se processa a recuperacao judicial, com exclusdo
de qualquer outro, decidir sobre a natureza extraconcursal de um bem, assim como sobre
a sua essencialidade para o funcionamento da empresa recuperanda, para efeito de
aplicacdo do § 39 in fine, do art. 49 da Lei n. 11.101/2005; e ii) ser inviavel a deliberacao,
pelo STJ, na estreita via do conflito de competéncia, acerca da natureza do bem — se de
capital ou ndo —, a fim de viabilizar (ou n&o) sua retencdo durante o stay period, o que

somente se afiguraria possivel na via do recurso especial
O julgado, a propdsito, recebeu a seguinte ementa:

CONFLITO DE COMPETENCIA. RECUPERACAO JUDICIAL. CEDULA
DE PRODUTO RURAL. CESSAO FIDUCIARIA. JUiZO ACERCA DA
ESSENCIALIDADE DO BEM PARA A ATIVIDADE EMPRESARIAL. 1. Ha
absoluta convergéncia, entre doutrina e jurisprudéncia, que, em
conformidade com o principio da preservacdo da empresa, 0 juizo de
valor acerca da essencialidade ou ndo de algum bem ao
funcionamento da sociedade cumpre ser realizado pelo Juizo da
recuperacao judicial, que tem acesso a todas as informacfes sobre a



real situacdo do patrimdénio da recuperanda, o que tem o condao,

inclusive, de impedir a retirada de bens essenciais, ainda que

garantidos por alienagdo fiduciaria, da posse da sociedade em

recuperacao (art. 49, § 3°, da LRF).

2. E inviavel, na estreita sede do conflto de competéncia, a

deliberacdo acerca da natureza extraconcursal do crédito, o que é da

estrita competéncia do Juizo da recuperacgdo, 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 Sertanopolis/PR.

(CC 153.473/PR, Rel. Ministra MARIA ISABEL GALLOT:I'I, Rel. p/

Acordao Ministro LUIS FELIPE SALOMAO, SEGUNDA SECAO, julgado

em 09/05/2018, DJe 26/06/2018)

Na oportunidade, relembro, aderi ao voto da entdo Relatora, Ministra Isabel

Gallotti, secundado_pela Ministra Nancy Andrighi, em que teci a consideracdo de que a
avaliacdo quanto a essencialidade de determinado bem de capital ao desenvolvimento da
atividade empresarial — absolutamente pertinente ao Juizo da Recuperacao Judicial, o
gual detém todas as informacdes relacionadas a real situacdo econdémico-financeira da
recuperanda — nao abrange a competéncia/atribuicdo para definir o0 que pode ou ndo ser
categorizado como bem de capital, como se essa andlise dependesse de aspectos
subjetivos ou mesmao casuisticos. Ressaltei, alids, que 0 juizo de essencialidade em nada
repercute na categorizacao de determinado bem como sendo de capital, porquanto ha de
ser objetiva a conceituacéo de bem de capital, referido na parte final do § 3° do art. 49 da

LRF, inclusive como delimitador da competéncia do Juizo da recuperacéo judicial.

Com a ressalva desse entendimento, prevaleceu, como adiantado, competir
ao Juizo recuperacional decidir sobre a natureza extraconcursal de um bem, assim como
sobre a sua essencialidade para o funcionamento da empresa recuperanda, ainda que
garantido por alienacéo fiduciaria, para efeito de aplicacdo do § 3°, in fine, do art. 49 da Lei
n. 11.101/2005, sendo que o exame do acerto dessa decisao, pelo STJ, somente poderia
ser efetuado por ocasidao do recurso especial. Em respeito ao colegiado, naturalmente, o
posicionamento acima destacado ha de ser detidamente observado.

O presente recurso especial, como se constata, relne exatamente as
premissas assentadas no voto vencedor, da lavra do Ministro Luis Felipe Saloméo, para
gque o Superior Tribunal de Justica possa, finalmente, analisar o mérito da decisdo
proferida pelo Juizo da recuperagdo judicial que entendeu por bem reter o crédito

representado na cédula de crédito bancaria cedida fiduciariamente, a despeito de néo se



submeter aos efeitos da recuperacéo judicial, por reputar que o aludido bem é essencial ao
funcionamento da empresa, compreendendo-se, reflexamente, que se trataria de bem de
capital, na dicgéo do 8§ 3°, in fine, do art. 49 da Lei n. 11.101/2005.

Passa-se, assim, a sopesar 0 acerto dessa decisdo proferida pelo Juizo

recuperacional, ratificada pelo Tribunal de origem.

De plano, assinala-se que, em interpretacdo a extensao do art. 49, § 3° da
LRF, encontra-se absolutamente sedimentada no ambito das Turmas que compdem esta
Segunda Secdo do Superior Tribunal de Justica a compreensdo de que a alienacao
fiduciaria de coisa fungivel e a cesséo fiduciaria de direitos sobre coisas moveis, como de
titulos de credito (caso dos autos), justamente por possuirem a natureza juridica de
propriedade fiduciaria ndo se sujeitam aos efeitos da recuperacao judicial, nos termos do 8§
3°do art. 49 da Lei n. 11.101/2005.

Tal regramento € atenuado apenas e tdo somente em relacdo aos bens de
capital, objeto de alienacéao fiduciaria, que se afigurem essenciais ao desenvolvimento da
atividade empresarial da recuperanda, caso em que ndo sera dado ao credor fiduciario, de
imediato, vendé-los ou retird-los do estabelecimento do devedor, enguanto vigente o prazo
de suspensao, previsto no § 4° do art. 6° da Lein. 11.101/2005.

De acordo com a parte final do § 3° do art. 49 da Lei n. 11.101/2005,
afigura-se possivel ao Juizo recuperacional, em atencéo ao principio da preservacao da
empresa, impor restricbes temporarias ao proprietario fiduciario em relacdo a bem de
capital que se revele indispensavel a manutencdo do desenvolvimento da atividade
econdmica exercida pela empresa recuperanda, bem como ao seu proprio soerguimento

financeiro.

A diccao do preceito legal é direta e clara nesse sentido:

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

[...]

§ 3° Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario
fiduciario de bens moveis ou imoveis, de arrendador mercantil, de
proprietario ou promitente vendedor de imével cujos respectivos
contratos contenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade,
inclusive em incorporag8es imobiliarias, ou de proprietario em contrato
de venda com reserva de dominio, seu crédito nao se submetera
aos efeitos da recuperacdo judicial e prevalecerdo os direitos
de propriedade sobre a coisa e as condi¢cdes contratuais,



observada a legislagdo respectiva, ndo se permitindo, contudo,
durante o prazo de suspensédo a que se refere o 8§ 40 do art. 60
desta Lei, a venda ou a retirada do estabelecimento do
devedor dos bens de capital essenciais a sua atividade
empresarial.

De seu teor extrai-se a compreensao de que, se determinado bem, alienado
fiduciariamente, ndo puder ser classificado como “bem de capital’”, ao Juizo da
recuperacdo ndo € dado fazer nenhuma inferéncia quanto a sua essencialidade, pois o
correlato credor fiduciario, além de ndo se submeter aos efeitos da recuperacgédo judicial,
nao podera ser impedido de vendé-lo ou de retira-lo da posse da recuperanda, inclusive

durante o stay period.
O dispositivo legal em referéncia é expresso nesse sentido.

A avaliacdo quanto a essencialidade de determinado bem de capital, objeto
de garantia fiduciaria, ao desenvolvimento da atividade empresarial — absolutamente
pertinente ao Juizo da recuperacéo judicial, o qual detém todas informacdes relacionadas
a real situacdo econdmico-financeira da recuperanda — mostra-se indispensavel ao

soerguimento da empresa empressa, indiscutivelmente.

Porém, esta analise recai unicamente sobre bem de capital, objeto de
garantia fiduciaria. Em ndo se tratando de bem de capital, o0 bem cedido ou alienado
fiduciariamente nao pode ficar retido na posse da empresa em recuperacao judicial,
afigurando-se, para esse efeito, absolutamente descabido qualquer juizo de

essencialidade.

Como se V&, a caracterizacdo do bem, dado em garantia fiduciéria, como
“bem de capital”, constitui questdo pressuposta ao subsequente juizo de essencialidade, a

fim de manté-lo na posse da empresa recuperanda.

A confirmar essa relacdo de pressuposicao, revela-se, pois, absolutamente
possivel estar-se diante de um bem de capital, dado em garantia fiduciaria, que, segundo o
convencimento do Juizo da recuperagao, ndo se mostre essencial ao desenvolvimento da
atividade empresarial, a permitir a sua retirada ou venda pelo credor fiduciario, ainda que

durante o periodo de suspenséo.

Nesse sentido, merece destaque precedente oriundo da Segunda Secéo do
STJ:



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 da regra do art. 49, § 3° da Lei 11.101/2005, nao se
submetem aos efeitos da recuperacdo judicial os créditos
garantidos por alienacao fiduciéria.

2. Hip6tese em que os iméveis rurais sobre os quais recai a
garantia ndo séo utilizados como sede da unidade produtiva,
nao se tratando de bens de capital imprescindiveis a atividade
empresarial das devedoras em recuperacgdo judicial, tanto que
destinados a venda no plano de recuperacao aprovado.

3. Conflito conhecido, para declarar competente o Juizo de Direito da
252 Vara Civel de Sao Paulo para prosseguimento da execucao.

(CC 131.656/PE, Rel. Ministra Maria Isabel Gallotti, Segunda Secéo,
julgado em 08/10/2014, DJe 20/10/2014)

Portanto, levando-se em conta que a qualificacdo como "bem de capital" é
indispensavel para que 0 Juizo recuperacional possa aferir a sua essencialidade,
parece-me, Nnao apenas conveniente, mas absolutamente adequado e necessario que o

Superior Tribunal de Justica esclareca a abrangéncia do termo "bem de capital”.

Sem o especifico enfrentamento que ora se propde (conforme a matéria
devolvida no presente recurso especial), assinala-se que esta Corte de Justica possui
julgados em que se reconheceu gue o crédito cedido fiduciariamente (trava bancéria), por

n&o se constituir em bem de capital, n&o poderia ficar retido na posse da recuperanda.
A propdsito, destacam-se:

AGRAVO INTERNO. RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL.
RECUPERACAO JUDICIAL. CESSAO FIDUCIARIA DE CREDITOS.
TRAVA BANCARIA. LIBERACAO. 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 cessdo fiduciaria de
crédito.

2. "Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario fiduciario
de bens méveis ou imoveis, de arrendador mercantil, de proprietario
ou promitente vendedor de imdvel cujos respectivos contratos
contenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive
em incorporagdes imobiliarias, ou de proprietario em contrato de
venda com reserva de dominio, seu crédito ndo se submetera aos
efeitos da recuperacdo judicial e prevalecerdo os direitos de
propriedade sobre a coisa e as condi¢cdes contratuais, observada a
legislacdo respectiva, ndo se permitindo, contudo, durante o prazo de
suspensédo a que se refere o § 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, 8§ 3° da Lei n°
11.101/2005, sem grifos no original).

3. Possibilidade de o juizo impor restricdbes temporéarias a
propriedade fiduciaria de bens de capital, para manté-los na
posse do devedor, em atengdo ao principio da preservacao 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 bancaria, na espécie.

6. AGRAVO INTERNO DESPROVIDO.

(Agint no REsp_1475258/MS, Rel. Ministro Paulo de Tarso
Sanseverino, Terceira Turma, julgado em 07/03/2017, DJe
20/03/2017) — sem grifos no original

AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL.
RECUPERACAQ JUDICIAL. 1. CREDITOS GARANTIDOS POR
CESSAO FIDUCIARIA DE CREDITQ. NAO SUBMISSAO AOS EFEITOS
DA RECUPERAGCAO JUDICIAL. 2. AGRAVO INTERNO IMPROVIDO.

1. E iterativa a jurisprudéncia desta Corte Superior no sentido de que
o crédito garantido por cessao fiduciaria de direito creditério ndo se
sujeita aos efeitos da recuperacao judicial, nos termos do art. 49, § 3°,
da Lein. 11.101/2005.

1.1. Conquanto a jurisprudéncia deste Tribunal entenda pela
possibilidade de manter na posse da sociedade empresaria em
recuperacao judicial os bens objeto de mutuo com garantia
fiduciaria de bens de capital, em hip6teses excepcionais, em
observancia a necessidade de preservacao da empresa, tal
medida ndo se aplica a"propridedade fiduciaria de crédito, por
ndo se tratar de bem de capital", conforme julgado proferido
recentemente pela Terceira Turma desta Corte Superior (Agint
no REsp 1.475.258/MS), de relatoria do Ministro Paulo de Tarso
Sanseverino.

2. Agravo interno improvido.

(Agint no AREsp 1127032/RJ, desta relatoria, Terceira Turma, julgado
em 12/12/2017, DJe 02/02/2018) — sem grifos no original.

Para os fins ora perseguidos, ha que se inferir, de modo objetivo, a
abrangéncia do termo “bem de capital”, referido na parte final do § 3° do art. 49 da LRF,
conferindo-se-lhe interpretacéo sisteméatica 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.

A essa finalidade, registre-se que a Lei n. 11.101/2005, embora tenha
excluido expressamente dos efeitos da recuperacéo judicial o crédito de titular da posicao

de proprietéario fiduciario de bens iméveis ou moveis, acentuou que os "bens de capital”,



objeto de garantia fiduciaria, essenciais ao desenvolvimento da atividade empresarial,

permaneceriam na posse da recuperanda durante o stay period.

Extrai-se de seu teor que o bem, para se caracterizar como bem de capital,
precisa ser utilizado no processo produtivo da empresa, ja que necessario ao exercicio da
atividade econdmica exercida pelo empresario. Verifica-se, ainda, que o bem, para tal
categorizacdo, ha de se encontrar na posse da recuperanda, porquanto, como Visto,
utilizado em seu processo produtivo. Do contrario, alias, afigurar-se-ia de todo impréprio —
e na lei ndo ha dizeres inluteis — falar em "retencéo” ou "proibicdo de retirada". Por fim,
ainda para efeito de identificagdo do "bem de capital" referido no preceito legal, ndo se
pode atribuir tal qualidade a um bem, cuja utilizacéo signifique o préprio esvaziamento da
garantia fiduciaria. 1sso porque, ao final do stay period, o bem devera ser restituido ao

proprietario, 0 credor fiduciario.

A partir de tais constatagbes, para efeito de conceituacdo, perfilho
integralmente a compreensao externada pela Ministra Isabel Gallotti, por ocasido do
julgamento do CC 153.473/PR, com base em autorizada doutrina e em precedentes
destacados do STJ (nos quais, pontualmente, se reconheceu estar-se diante de
determinado bem de capital), de que "bem de capital* a que a lei se refere € o bem
corpéreo (maével ou imdvel), utilizado no processo produtivo da empresa recuperanda, e

gue, naturalmente, se encontre em sua posse:

Elucidativos, nesse sentido, os escolios doutrinarios destacados por S. Exa,
0 quais se pede licenga para reproduzi-los:

2.6.6. Credores proprietarios e 0os bens essenciais

De acordo com o art. 52, inc. lll, da LREF as acdes e execuc¢des dos
credores proprietarios - aqueles mencionados nos 88 3° e 4° do art.
49 da LREF (proprietario fiduciario, arrendador mercantil, entre
outros) - ndo se suspendem durante o periodo de protecdo (stay
period). Mesmo assim, durante o periodo de protecdo, eventual acéo
visando a retomada do bem fica suspensa se este puder ser
enquadrado no conceito de "bem de capital essencial a atividade
empresarial” (art. 6°, § 4° c/c 49, § 3°)

Acredita-se que o legislador empregou a expressao "bem de capital”
da forma mais ampla possivel (art. 49, § 3° da LREF). Logo, os bens
de capital do devedor seriam aqueles tangiveis de producéo,
como prédios, maquinas, 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 os iméveis da sede e da planta industrial recuperanda, bem
como veiculo (caminhdo) utilizado por empresa de transportes e



maguinarios afeito ao processo produtivo de determinada industria,
entre tantos outros.

De qualquer forma, ndo basta a mera alegacdo de que o bem é
essencial a recuperacao judicial; € 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 Econdmica, bens de capital sdo bens
utiizados na producdo de outros bens, especialmente bens de
consumo, embora ndo sejam diretamente incorporados ao produto
final. Sdo bens que atendem a uma necessidade humana de forma
indireta, pois sdo empregados para gerarem aqueles bens que a isso
se destinam (estes chamados bens de consumo; alimentos, vestuario,
canetas, concertos musicais, veiculos de passeio). Porém, é
importante lembrar que essas classificagbes ndo sao estanques,
tampouco- aceitas universalmente pelos economistas. Alguns
consideram bem de capital como sinbnimo de bem de producédo.
Outros consideram bem de produgdo um conceito mais amplo, que
inclui, além dos bens de capital, tudo que é utilidade para a producao
de um bem final, abarcando, assim, os bens intermediarios e as
matérias primas. Além disso, como nenhuma classificagdo € absoluta,
um mesmo bem pode, de acordo com a sua destinacdo, ser
considerado ora como bem de producédo, ora como bem de consumo.
Lembre-se o feijdo, bem de consumo quando for utilizado como
alimento, e bem de produgédo 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,
Fabio. Curso.de Economia - introducdo ao Direito Econémico, 5 ed.
Séo Paulo: revista dos Tribunais, 2008, p.37-38), Por isso, acredita-se
que o conceito utilizado no art. 49, 8§ 3° da LREF deve ser
interpretado da forma mais ampla possivel, abarcando todo e
qualquer bem cuja auséncia possa prejudicar o esfor¢o recuperatorio
do devedor.

(Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Rodrigo Tellechea,
Almedina, Sao Paulo, 2016, p. 285 a 287)

Por outro lado, pondera o senador Ramez Tebet, no seu parecer:
"Como essas obrigacfes ndo se sujeitam a recuperagdo judicial,
naturalmente o plano aprovado devera prever o pagamento desses
credores em condi¢cBes satisfatrias, 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 que se refere o0 § 4° do art. 6° - ou seja, durante 180 dias
contados da data do deferimento do processamento da recuperacao
judicial (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 situagéo prejudica as chances de empresas que dependam
desses bens para a continuacdo de suas atividades. Tome-se,
por exemplo, uma industria grafica 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 recuperacéo judicial, fica
inviabilizado o soerguimento da empresa, pois nenhum plano de
recuperacdo sera viavel se a empresa ndo contar nem mesmo
com a maquinaria indispensavel a sua producao.
"Por outro lado, ndo se pode negar aos credores proprietarios o
direito de reaver seus bens, sob pena de se comprometer a
seguranca que caracteriza esses contratos e, assim, reduzir a
efetividade de instrumentos que, reconheca-se, tém
proporcionado, nas modalidades de crédito com garantia mais
segura, como a alienacao fiduciaria, taxas de juros bastante
inferiores a média praticada no mercado.
"Do ponto de vista pratico, essa conciliacdo de interesses exige
do legislador parcimdnia na utilizacdo de remédios extremos. No
caso da alienacdo fiduciaria e de outras formas de negdécio
juridico em que a propriedade nédo € do devedor, mas do credor,
€ preciso sopesar a protecao ao direito de propriedade e a
exigéncia social de proporcionar meios efetivos de recuperacéo
as empresas em dificuldades.
"Por isso, propomos uma solu¢cdo de equilibrio: ndo se
suspendem as agbes relativas aos direitos dos credores
proprietarios, mas elimina-se a possibilidade de venda ou
retirada dos bens durante os 180 dias de suspensdo, para que
haja tempo habil para formulacdo e aprovacdo do plano de
recuperacao judicial. Encerrado o periodo de suspenséo, todos
os direitos relativos a propriedade sao devolvidos ao seu titular."
(Milani, Mério Sérgio, "Lei de Recuperacdo Judicial, Recuperacao
Extrajudicial e Faléncia comentada”, Malheiros, S&o Paulo, 2011, pp.
215/216, grifo ndo constante do original)

Evidenciado, pois, que o “bem de capital” h4 de ser concebido como bem
corpéreo (moével ou imovel), empregado no processo produtivo da empresa —
encontrando-se, por isso, em sua posse —, afasta-se por completo, desse conceito, 0
crédito cedido fiduciariamente em garantia, como se da, na hipétese dos autos, em
relacdo a cessao fiduciaria de créditos dado em garantia ao empréstimo tomado pela
recuperanda Régia Comércio de Informatica (representado pela Cédula de Creédito
Bancério n. 72993893-6) — (e-STJ, fls. 92-101).

Efetivamente, 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.

Saliente-se, no ponto, que a constituicdo da propriedade fiduciaria, oriunda
de cesséo fiduciaria de direitos sobre coisas moveis e de titulos de crédito, da-se a partir
da prépria contratacdo, afigurando-se, desde entdo, plenamente valida e eficaz entre as

partes.

Por meio da cessao fiduciaria de direitos sobre coisas moéveis ou de titulos
de crédito (em que se transfere a propriedade resoluvel do direito crediticio,
representado, no ultimo caso, pelo titulo — bem movel incorpdreo e fungivel, por
natureza), o devedor fiduciante, a partir da contratacao, cede "seus recebiveis" a
instituicdo financeira (credor fiduciario), como garantia ao matuo bancario, que, inclusive,
podera apoderar-se diretamente do crédito ou receber o correlato pagamento

diretamente do terceiro (devedor do devedor fiduciante).

Por consectario, todos os direitos e prerrogativas conferidos ao credor
fiduciario, decorrentes da cessao fiduciaria, devidamente explicitados na lei (tais como, 0
direito de posse do titulo, que pode ser conservada e recuperada, inclusive contra o préprio
cedente; o direito de receber diretamente dos devedores 0s créditos cedidos
fiduciariamente, a outorga do uso de todas as acbes e instrumentos, judiciais e
extrajudiciais, para receber os créditos cedidos, entre outros) sao exercitaveis

imediatamente a contratacédo da garantia.

Na hipétese, como visto, em garantia a0 empréstimo contraido perante o
Banco Itad, a recuperanda cedeu fiduciariamente ao banco credor seus créditos/recebiveis
decorrentes de transac¢des de aquisicdo de produtos e servicos, fornecidos e prestados a

terceiros.

Logo, ao credor titular da posicdo de proprietério fiduciario sobre direitos
crediticios (excluido dos efeitos da recuperacao judicial, segundo o 8§ 3° do art. 49 da Lei n.
11.101/2005) é dada a possibilidade de opor essa garantia real diretamente aos devedores
da recuperanda, ou, naturalmente, a propria recuperanda, caso esta ja tenha recebido os

créditos (cedidos fiduciariamente).

Nesse contexto, como se constata, o crédito, cedido fiduciariamente, nem

sequer se encontra na posse da recuperanda, afigurando-se de todo imprépria a



intervencao judicial para esse proposito (liberacdo da trava bancaria).

Com base nas premissas assentadas, verificado que o crédito cedido
fiduciariamente ndo é utilizado materialmente no processo produtivo da empresa em
recuperacao judicial (j& que conceitualmente se trata de bem incorporeo e fungivel),
tampouco se encontra na posse da recuperanda, afigura-se peremptdria a conclusao de
que, de "bem de capital”, ndo se trata.

Nao bastasse tal constatagéo, suficiente em si para afastar, por completo, a
incidéncia da ressalva constante do § 3°, parte final, do art. 49 da LRF, ndo se poderia
conferir ao termo “bem de capital” interpretacéo capaz de tornar insubsistente a garantia
fiduciaria.

Como é de sabenca, a propriedade do bem dado em garantia fiduciaria, a
partir do inadimplemento, consolida-se nas méaos do credor, que nédo se submete aos
efeitos da recuperacao judicial. Todavia, nos termos do gque dispde a parte final do 8 3° do
art. 49 da LRF, em se tratando de bem de capital, considerado essencial ao
desenvolvimento da atividade empresarial da recuperanda, sua retomada, pelo credor

fiduciario, é postergada para o fim do periodo de suspensao.

A exigéncia legal de restituicao do bem ao credor fiduciario, ao final do stay
period, encontrar-se-ia absolutamente frustrada, caso se pudesse conceber o crédito,
cedido fiduciariamente, como sendo "bem de capital”. Isso porque a utilizacdo do crédito
garantido fiduciariamente, independentemente da finalidade (angariar fundos, pagamento
de despesas, pagamento de credores submetidos ou ndo a recuperacao judicial, etc),
além de desvirtuar a propria finalidade dos “bens de capital”, fulmina por completo a propria
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.

De todo o exposto, para efeito de aplicacdo do 8§ 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 corpdéreo (moével 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 fiduciaria,

caso persista a inadimpléncia, ao final do stay period.



Em face de tal conceituacéo, pode-se concluir, in casu, ndo se estar diante
de bem de capital, circunstancia que, por expressa disposicéo legal, ndo autoriza o juizo
da recuperacdo judicial de obstar que o credor fiduciério satisfaca seu crédito diretamente

com os devedores da recuperanda, no caso, por meio da denominada trava bancaria.

Em arremate, na esteira dos fundamentos acima delineados, dou provimento

ao recurso especial para restabelecer a trava bancaria, tal como avengada entre as partes.

E o voto.
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