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DECISÃO

Trata-se de recurso especial interposto por BANCO DAYCOVAL S/A com 

fundamento nas alíneas "a" e "c" do permissivo constitucional em face de acórdão proferido 

pelo Eg. Tribunal de Justiça do Estado de São Paulo, assim ementado (e-STJ Fl. 241): 

"AGRAVO DE INSTRUMENTO - IMPUGNAÇÃO DE CRÉDITO - 
CESSÃO FIDUCIÁRIA - Pretensão da instituição financeira à 
exclusão do crédito em razão da garantia fiduciária - Mero 
promessa de entrega de títulos mensalmente à credora — Ausente 
registro e individualização dos títulos — Inocorrência de 
especialização da garantia no contrato discutido - Não 
demonstrada a regular constituição de cessão fiduciária de 
créditos conforme previsto no inc. IV do art. 18 da Lei n. 9.514/97, 
que deve ser observado ante o contido no § 4" do art. 66-B da Lei 
n. 4.728/65 - Decisão mantida — Dever de restituir os valores 
amortizados indevidamente — Agravo de instrumento improvido, 
com observação.
Dispositivo: Negam provimento ao recurso."

Nas razões do recurso especial, o recorrente aponta violação aos arts. 49, 

§3º, da Lei 11.101; 33, parágrafo único, da Lei 10.931/04, bem como a configuração de 

dissídio jurisprudencial. Para tanto, sustenta, em síntese, que "a garantia da cessão 

fiduciária de títulos de crédito prescinde de registro no cartório de títulos e documentos 

para fins classificatórios no concurso de credores da recuperação judicial" - (fl. 259), 
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acentuando que "não merece prosperar o argumento de ausência de individualização e 

impossibilidade de se ofertar em garantia títulos de crédito a performar" - (fl. 261).

É o relatório. Decido.

Na hipótese em exame, aplica-se o Enunciado 3 do Plenário do STJ: "Aos 

recursos interpostos com fundamento no CPC/2015 (relativos a decisões publicadas a 

partir de 18 de março de 2016) serão exigidos os requisitos de admissibilidade recursal 

na forma do novo CPC".

Assiste razão ao recorrente.

No tocante à questão de fundo, nota-se que a Corte de origem considerou 

que o crédito garantido por garantia fiduciária dependeria de individualização e registro em 

cartório anteriormente ao pleito de recuperação judicial para que restasse imune aos efeitos 

da recuperação judicial, conforme se denota do trecho do acórdão a seguir (fl. 243):

De fato, o contrato colacionado na origem 
(1005619-69,2010.8.26.0551) previu na cláusula décima segunda 
(fl. 40 na origem) que "a executada se compromete a entregar 
mensalmente uma duplicata sacada em face da Rhodia Poliamida 
e Especialidades Ltda., no valor mínimo de R$ 160.000,00 [..] até 
o quinto dia útil de cada mês, a fim de que o pagamento seja 
realizado no domicílio bancário da Daycoval, na conta corrente 
indicada nesse acordo, em cessão fíduciária de direitos creditórios, 
e concorda em notificar em conjunto e oportunamente a empresa a 
fim de garantir referido pagamento mensal, bem como a firmar 
instrumento próprio sob pena de vencimento antecipado".
Ocorre que, não houve individualização dos títulos cedidos em 
garantia nem o registro perante o cartório competente. Sendo 
assim, ao contrário do que quer fazer crer a casa bancária 
agravante, o crédito impugnado está sujeito ã recuperação 
judicial.
 

Ocorre que tal posicionamento não está em consonância com a interpretação 

conferida por esta Corte de Justiça, no sentido de que a garantia fiduciária prescinde de 

registro em cartório para que seja imunizada dos efeitos da recuperação judicial. Sobre o 

tema, confiram-se:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERAÇÃO JUDICIAL. CESSÃO 
FIDUCIÁRIA SOBRE DIREITOS SOBRE COISA MÓVEL E 
SOBRE TÍTULOS DE CRÉDITO. CREDOR TITULAR DE 
POSIÇÃO DE PROPRIETÁRIO FIDUCIÁRIO SOBRE DIREITOS 
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CREDITÍCIOS. NÃO SUJEIÇÃO AOS EFEITOS DA 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL, NOS TERMOS DO § 3º DO ART. 49 
DA LEI N. 11.101/2005. MATÉRIA PACÍFICA NO ÂMBITO DAS 
TURMAS DE DIREITO PRIVADO DO STJ. PRETENSÃO DE 
SUBMETER AOS EFEITOS DA RECUPERAÇÃO JUDICIAL, 
COMO CRÉDITO QUIROGRAFÁRIO, OS CONTRATOS DE 
CESSÃO FIDUCIÁRIA QUE, À ÉPOCA DO PEDIDO DE 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL, NÃO SE ENCONTRAVAM 
REGISTRADOS NO CARTÓRIO DE TÍTULOS E DOCUMENTOS 
DO DOMICÍLIO DO DEVEDOR, COM ESTEIO NO § 1º DO ART. 
1.361-A DO CÓDIGO CIVIL. INSUBSISTÊNCIA. RECURSO 
ESPECIAL IMPROVIDO.
1. Encontra-se sedimentada no âmbito das Turmas que compõem a 
Segunda Seção do Superior Tribunal de Justiça a compreensão de 
que a alienação fiduciária de coisa fungível e a cessão fiduciária 
de direitos sobre coisas móveis, bem como de títulos de créditos 
(caso dos autos), justamente por possuírem a natureza jurídica de 
propriedade fiduciária, não se sujeitam aos efeitos da recuperação 
judicial, nos termos do § 3º do art. 49 da Lei n. 11.101/2005.
2. O Código Civil, nos arts. 1.361 a 1.368-A, limitou-se a 
disciplinar a propriedade fiduciária sobre bens móveis infungíveis.
Em relação às demais espécies de bem, a propriedade fiduciária 
sobre eles constituída é disciplinada, cada qual, por lei especial 
própria para tal propósito. Essa circunscrição normativa, 
ressalta-se, restou devidamente explicitada pelo próprio Código 
Civil, em seu art. 1.368-A (introduzido pela Lei n. 10.931/2004), ao 
dispor textualmente que "as demais espécies de propriedade 
fiduciária ou de titularidade fiduciária submetem-se à disciplina 
específica das respectivas leis especiais, somente se aplicando as 
disposições desse Código naquilo que não for incompatível com a 
legislação especial".
2.1 Vê-se, portanto, que a incidência subsidiária da lei adjetiva 
civil, em relação à propriedade/titularidade fiduciária sobre bens 
que não sejam móveis infugíveis, regulada por leis especiais, é 
excepcional, somente se afigurando possível no caso em que o 
regramento específico apresentar lacunas e a solução ofertada 
pela "lei geral" não se contrapuser às especificidades do instituto 
por aquela regulada.
3. A exigência de registro, para efeito de constituição da 
propriedade fiduciária, não se faz presente no tratamento legal 
ofertado pela Lei n. 4.728/95, em seu art. 66-B (introduzido pela 
Lei n. 10.931/2004) à cessão fiduciária de direitos sobre coisas 
móveis, bem como de títulos de crédito (bens incorpóreos e 
fungíveis, por excelência), tampouco com ela se coaduna.
3.1. A constituição da propriedade fiduciária, oriunda de cessão 
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fiduciária de direitos sobre coisas móveis e de títulos de crédito, 
dá-se a partir da própria contratação, afigurando-se, desde então, 
plenamente válida e eficaz entre as partes. A consecução do 
registro do contrato, no tocante à garantia ali inserta, afigura-se 
relevante, quando muito, para produzir efeitos em relação a 
terceiros, dando-lhes a correlata publicidade.
3.2 Efetivamente, todos os direitos e prerrogativas conferidas ao 
credor fiduciário, decorrentes da cessão fiduciária, devidamente 
explicitados na lei (tais como, o direito de posse do título, que 
pode ser conservado e recuperado 'inclusive contra o próprio 
cedente'; o direito de 'receber diretamente dos devedores os 
créditos cedidos fiduciariamente', a outorga do uso de todas as 
ações e instrumentos, judiciais e extrajudiciais, para receber os 
créditos cedidos, entre outros) são exercitáveis imediatamente à 
contratação da garantia, independente de seu registro.
3.3 Por consectário, absolutamente descabido reputar constituída 
a obrigação principal (mútuo bancário, representado pela Cédula 
de Crédito Bancário emitida em favor da instituição financeira) e, 
ao mesmo tempo, considerar pendente de formalização a 
indissociável garantia àquela, condicionando a existência desta 
última ao posterior registro.
3.4 Não é demasiado ressaltar, aliás, que a função publicista é 
expressamente mencionada pela Lei n. 10.931/2004, em seu art. 
42, ao dispor sobre cédula de crédito bancário, em expressa 
referência à constituição da garantia, seja ela fidejussória, seja ela 
real, como no caso dos autos. O referido dispositivo legal preceitua 
que essa garantia, "para valer contra terceiros", ou seja, para ser 
oponível contra terceiros, deve ser registrada. De se notar que o 
credor titular da posição de proprietário fiduciário sobre direitos 
creditícios (excluído dos efeitos da recuperação judicial, segundo o 
§ 3º do art. 49 da Lei n. 11.101/2005) não opõe essa garantia real 
aos credores da recuperanda, mas sim aos devedores da 
recuperanda, o que robustece a compreensão de que a garantia 
sob comento não diz respeito à recuperação judicial. Assentado 
que está que o direito creditício sobre o qual recai a propriedade 
fiduciária é de titularidade (resolúvel) do banco fiduciário, este 
bem, a partir da cessão, não compõe o patrimônio da devedora 
fiduciante - a recuperanda, sendo, pois, inacessível aos seus demais 
credores e, por conseguinte, sem qualquer repercussão na esfera 
jurídica destes.
Não se antevê, por conseguinte, qualquer frustração dos demais 
credores da recuperanda que, sobre o bem dado em garantia (fora 
dos efeitos da recuperação judicial), não guardam legítima 
expectativa.
4. Mesmo sob o enfoque sustentado pelas recorrentes, ad 
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argumentandum, caso se pudesse entender que a constituição da 
cessão fiduciária de direitos creditícios tenha ocorrido apenas com 
o registro e, portanto, após o pedido recuperacional, o respectivo 
crédito, também desse modo, afastar-se-ia da hipótese de 
incidência prevista no caput do art. 49 da Lei n. 11.101/2005, in 
verbis: "Estão sujeitos à recuperação judicial todos os créditos 
existentes na data do pedido, ainda que não vencidos".
5. Recurso improvido.
(REsp 1559457/MT, Rel. Ministro MARCO AURÉLIO 
BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 17/12/2015, DJe 
03/03/2016) - grifou-se.

DIREITO FALIMENTAR. RECURSO ESPECIAL. 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL. CESSÃO FIDUCIÁRIA DE 
CRÉDITOS. NÃO SUJEIÇÃO AOS EFEITOS DA 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL DO DEVEDOR-CEDENTE. 
REGISTRO NO CARTÓRIO DE TÍTULOS E DOCUMENTOS. 
DESNECESSIDADE. 
1 - Impugnação de crédito apresentada em 20/8/2013. Recurso 
especial interposto em 2/2/2015 e atribuído à Relatora em 
25/8/2016.
2 - O propósito recursal é definir se os créditos cedidos 
fiduciariamente ao recorrente necessitam de prévio registro no 
Cartório de Títulos e Documentos competente para serem 
excluídos dos efeitos da recuperação judicial da devedora-cedente.
3 - A alienação fiduciária de coisa fungível e a cessão fiduciária de 
direitos sobre coisas móveis ou títulos de créditos não estão 
submetidas aos efeitos da recuperação judicial (inteligência do art. 
49, § 3º, da Lei 11.101/05). Precedentes.
4 - Ao sistema especial que engloba o instituto da alienação 
fiduciária de coisa fungível e a cessão fiduciária de direitos sobre 
coisas móveis ou títulos de créditos - hipótese dos autos - não se 
aplica a norma do art. 1.361, § 1º, do CC, pois esta incide somente 
sobre propriedade fiduciária de coisa móvel infungível. 5 - A 
sujeição da propriedade fiduciária, conforme sua natureza, à 
respectiva disciplina legal é determinação expressa do próprio 
Código Civil, segundo o qual "as demais espécies de propriedade 
fiduciária ou de titularidade fiduciária" (vale dizer, quando não se 
tratar de negócio fiduciário envolvendo bem móvel infungível) 
"submetem-se à disciplina específica das respectivas leis especiais, 
somente se aplicando as disposições deste Código naquilo que não 
for incompatível com a legislação especial" (art. 1.368-A).
6 - À espécie, portanto, incide a disciplina normativa especial da 
Lei 4.728/65, que não exige o registro em cartório como elemento 
constitutivo da propriedade ou titularidade fiduciária.
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7 - De fato, tratando-se de titularidade derivada de cessão 
fiduciária, a condição de proprietário é alcançada desde a 
contratação da garantia. Nessas hipóteses, uma vez preenchidos os 
requisitos exigidos pelo arts. 66-B da Lei do Mercado de Capitais e 
18 da Lei 9.514/97, opera-se a transferência plena da titularidade 
dos créditos para o cessionário, haja vista a própria natureza do 
objeto da garantia, fato que o torna o verdadeiro proprietário dos 
bens, em substituição ao credor da relação jurídica originária.
8 - Essas circunstâncias são suficientes para exclusão dos 
créditos em questão dos efeitos da recuperação judicial do 
devedor-cedente, pois o art. 49, § 3º, da LFRE exige, apenas e 
tão somente, que o respectivo credor figure como titular da 
posição de proprietário fiduciário, condição que, como visto, 
independe do registro do contrato no Cartório de Títulos e 
Documentos.
9 - Os créditos cedidos em garantia, na medida em que deixam de 
integrar o patrimônio do cedente, não podem ser alcançados por 
eventuais pretensões de outros de seus credores, sujeitos cujas 
esferas jurídicas não sofrerão, como corolário - em razão da 
ausência de justa expectativa sobre aqueles créditos -, repercussão 
negativa decorrente de sua exclusão dos efeitos da recuperação 
judicial do devedor.
10 - Não havendo quebra de confiança ou frustração de legítima 
expectativa dos demais credores da recuperanda, não há que se 
cogitar de violação ao princípio da boa-fé.
11 - Recurso especial provido.
(REsp 1592647/SP, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, 
TERCEIRA TURMA, julgado em 24/10/2017, DJe 28/11/2017) - 
grifou-se.

DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO NO RECURSO 
ESPECIAL. CRÉDITO GARANTIDO POR CESSÃO FIDUCIÁRIA. 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL. NÃO SUBMISSÃO. REGISTRO. 
DESNECESSIDADE. DECISÃO MANTIDA.
1. "O STJ entende que não se submetem aos efeitos da 
recuperação judicial do devedor os direitos de crédito cedidos 
fiduciariamente por ele em garantia de obrigação representada 
por Cédula de Crédito Bancário existentes na data do pedido de 
recuperação, independentemente de a cessão ter ou não sido 
inscrita no registro de títulos e documentos do domicílio do 
devedor" (AgInt nos EDcl no AREsp 1009521/AL, Rel. Ministro 
MARCO AURÉLIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 
21/11/2017, DJe 29/11/2017.) 2. Agravo interno a que se nega 
provimento.
(AgInt no REsp 1715225/RS, Rel. Ministro ANTONIO CARLOS 
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FERREIRA, QUARTA TURMA, julgado em 16/08/2018, DJe 
23/08/2018) - grifou-se.

Diante do exposto, nos termos do art. 255, § 4º, III, do RISTJ, dou 

provimento ao recurso especial, a fim de que o crédito do recorrente, garantido por cessão 

fiduciária, seja excluído dos efeitos da recuperação judicial da empresa recorrida.

Publique-se.
 

  

Brasília (DF), 19 de novembro de 2019.

MINISTRO RAUL ARAÚJO 
Relator
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