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ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.
CNPJ/MF n.210.753.164/0001-43
REGISTRO CVM N2 310
COMPANHIA SECURITIZADORA

COMUNICADO AO MERCADO AOS TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO
AGRONEGOCIO DA 12 (PRIMEIRA) E 22 (SEGUNDA) SERIES DA 1862 (CENTESIMA OCTOGESIMA
SEXTA) EMISSAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO DA ECO
SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.

A ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A. (“Securitizadora”),
vem a publico informar aos Titulares dos Certificados de Recebiveis do Agronegdcio das 12
(primeira) e 22 (segunda) Séries da 1862 (centésima octogésima sexta) Emissdo de Certificados

de Recebiveis do Agronegdcio (“CRA” ou “Emissdo”), sob os cédigos CETIP CRA022009C1F e

CRA022009C1l, que, conforme disposto no Edital de Segunda Convocagao para Assembleia Geral
de Titulares de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio, divulgado em 30 de outubro de 2025,
encontra-se anexo a este comunicado o material de apoio, disponibilizado com o objetivo de
auxiliar os Titulares dos CRA na andlise e na tomada de decisdo sobre as matérias que serao

deliberadas na referida assembleia.

Sao Paulo, 04 de novembro de 2025

Danilo Beretz Aren
Diretor de Relagdes com Investidores,

Distribuicdo e Securitizacao

Av. Pedroso de Morais, 1553 - 3° andar - SGo Paulo - SP - 05419-001 1
ecoagro.agr.br
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MATERIAL DE APOIO COMPLEMENTAR

A Securitizadora informa que o presente material tem carater exclusivamente informativo e complementar ao material de apoio divulgado em 30 de

setembro de 2025.

Conforme disposto no edital de convocacdao da assembleia a ser realizada em 07 de novembro de 2025, as 11:00 horas, a Securitizadora apresenta 2
(dois) pareceres legais para andlise dos Titulares dos CRA das 12 (primeira) e 22 (segunda) Séries da 1862 (centésima octogésima sexta) emissao da Eco

Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A. (“Titulares de CRA”, “CRA 186" e “Emissora”, respectivamente):

(i)  Parecer do escritério Pinheiro Guimaraes Advogados, que foi contratado conforme direcionamento dos titulares dos CRA em assembleia realizada
em 08 de agosto de 2024, cuja ata esta disponivel no website da Ecoagro e no sistema Fundos.Net e que esta atuando na defesa do interesse dos

Titulares dos CRA no bojo da Recuperacao Judicial da Patense (Anexo 1); e

(i) Parecer do escritério Pinheiro Neto Advogados, o qual foi contratado pela Securitizadora, cumprindo seu dever fiducidrio, em razao do risco que
poderia incorrer o Patrimonio Separado e os Titulares de CRA em caso de éxito da Patense caso a Impugnacao de Crédito, Processo n? 5006326-
92.2025.8.13.0480, em tramite perante a 12 Vara Civel da Comarca de Patos de Minas/MG (“Impugnacdo de Crédito”) seja julgada procedente

(Anexo Il).
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MATERIAL DE APOIO COMPLEMENTAR

Com isso, em razao da conclusao dos pareceres ora anexados ao presente Material de Apoio em relagcdao a chance do juizo da Recuperac¢ao Judicial
reconhecer a concursalidade do crédito do CRA 186, a Securitizadora esclarece que, caso os quéruns de aprovacao das matérias descritas nos itens (i) a
(iii) do edital de convocacao publicado em 30 de outubro de 2025 n3do sejam atingidos, visando a resguardar os interesses de crédito dos Titulares de
CRA e eliminar riscos de pagamento de eventual sucumbéncia, preservando o Patrimonio Separado, a Securitizadora devera aprovar a adesao, na
qualidade de credora extraconcursal, ao Plano de Recuperacao Judicial apresentado pelas Recuperandas em 25 de agosto de 2025, aprovado em
Assembleia de Credores e homologada pelo Juizo, nos autos da Recuperacao Judicial da Patense para receber pagamentos nos termos da Clausula 10.1
do Plano de Recuperacao Judicial destinado aos Credores Extraconcursais Financeiros Aderentes — Grupo A. No mais, considerando todos os riscos
ventilados nos pareceres, ainda considerando a hipdtese de falta de quérum de aprovacao, a Securitizadora podera considerar o direcionamento de

voto da maioria dos Titulares dos CRA presentes na Assembleia.
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MATERIAL DE APOIO COMPLEMENTAR
MECANISMO DE APORTE

Adotar as medidas judiciais necessarias para promover a manutencao da posi¢cao extraconcursal de seus créditos na Recuperacao Judicial, bem como iniciar a
execucao judicial da Devedora e dos avalistas, incluindo a defesa na Impugnacao de Crédito (processo sob n2 5006326-92.2025.8.13.0480, em tramite perante
a 12 Vara Civel da Comarca de Patos de Minas/MG), ja ajuizada pelas Recuperandas, envolve riscos de condenagdo em honorarios de sucumbéncia em favor
dos advogados das Recuperandas, no valor aproximado e estimado de RS 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais). Diante deste risco, como
administradora do patriménio separado dos CRA, a Ecoagro necessita que seja constituida garantia em favor da Ecoagro e/ou constituicdo de um fundo de
reserva, mediante aporte de dinheiro pelos Titulares de CRA, para honrar com o pagamento de eventuais valores de sucumbéncia e/ou custos relacionados a
propositura da agao que o patrimonio separado dos CRA pode sofrer caso perca tais medidas.

Tendo em vista a insuficiéncia de recursos no Patrimonio Separado para fazer frente a garantia citada acima, a Emissora podera solicitar aos Titulares dos CRA
aportes de recursos, conforme procedimento abaixo descrito:

1. A Emissora devera proceder com a Publicacdo de Comunicado ao Mercado e/ou material de apoio, contendo a descricdo do valor total a ser aportado e o
valor a ser aportado pelo respectivo Titular dos CRA na proporc¢ao da quantidade de CRA a ele pertencentes (“Comunicacao de Aporte” e “Valor Proporcional

do Aporte”, respectivamente);

2. Os Titulares dos CRA deverao transferir o Valor Proporcional do Aporte para a Conta Centralizadora no prazo de até 3 (trés) dias corridos a contar da
publicacao da Comunicacdo de Aporte;
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MATERIAL DE APOIO COMPLEMENTAR

MECANISMO DE APORTE

3. A Emissora apurara os valores recebidos nos termos acima e, apds a satisfacao da execucao das Garantias e consequentemente do recebimento dos valores
devidos no ambito dos CRA, devolverd aos respectivos Titulares dos CRA em caso de recursos disponiveis, apds o pagamento das seguintes despesas: (1)
despesas da Emissao e Despesas do Patrimonio Separado que eventualmente estejam em aberto; (2) honorarios proporcionais ao assessor legal, conforme
aplicavel; e (3) Restituicdo dos valores aportados pelos Titulares dos CRA.

4. Disposicdes adicionais:

a) Todos os recursos levantados por meio do Procedimento de Aporte deverado integrar a Conta Centralizadora do Patrimoénio Separado;

b) Todas as Despesas do Patrimbnio Separado, incluindo, custos processuais, deverdo ser arcadas com recursos retidos na Conta Centralizadora;

c) Novos aportes de recursos adicionais deverado levar em consideracao o saldo atual da Conta Centralizadora do Patrimonio Separado de modo que a
Securitizadora entrara em contato com os Titulares dos CRA, para solicitacao de aporte, nos termos dos itens 1 e 2 acima

d) Para ressarcimento dos valores aportados, a Securitizadora entrard em contato com os Titulares dos CRA, por meio de publicacdo de Comunicado ao
Mercado, para solicitar que entrem em contato com a Securitizadora para informar os dados bancarios para transferéncia dos valores;

ec aqgro



Valor Proporcional de Aporte por Unidade de CRA

Valor Estimado do

Quantidade Aporte para Valor do Aporte por Valor Total

Emissao Série cadigos CETIP |de CRA por Série| Constituicao de Fundo Unidade de CRA por Série de CRA
(Unidades) de Reserva (RS) (RS)
(RS)
a 2 (Primei : 4 R .105.84

186 12 (Primeira) | CRA02200C1F 162.216 RS 50.000.000,00 RS 204,084964660 $ 33.105.846,63
1862 22 (Segunda) | CRA02200C1lI 82.780 RS 204,084964660 RS 16.894.153,37
244,996 RS 50.000.000,00




PINHEIRO GUIMARAES

Via E-MAIL
Rio de Janeiro, 18 de outubro de 2025

Para: Eco Securitizadora de Direitos Creditorios do Agronegocio S.A.
Avenida Pedroso de Morais, n° 1.553,

3° andar, conjunto 21, Pinheiros,

CEP 05419-001

Séo Paulo, SP

At.: Joao Ledo (joao.ledo@ecoagro.agr.br)

Analise de risco
Recuperacdo Judicial do Grupo Patense

Prezadas Senhoras, Prezados Senhores:

Conforme solicitado, enviamos abaixo o resumo e as conclusoes decorrentes da
nossa analise de risco da Impugnagdo de Crédito n° 5006326-92.2025.8.13.0480 ajuizada por
Industria de Ragoes Patense Ltda. ("Patense") e Outras (quando em conjunto com a Patense,
"Grupo Patense" ou "Recuperandas") contra a Eco Securitizadora de Direitos Creditorios do
Agronegocio S.A. ("Eco Securitizadora"), na qualidade de representante para defesa do
patrimonio separado e dos interesses dos titulares de Certificados de Recebiveis do Agronegocio

("Investidores" e "CRA", respectivamente) da 186* Emissdo, distribuida incidentalmente a
Recuperacao Judicial n® 5009533-36.2024.8.13.0480, ajuizada pelo Grupo Patense, ambos os
processos em tramite perante o Juizo da 1* Vara Civel da Comarca de Patos de Minas, Estado de
Minas Gerais ("Impugnacgdo de Crédito" e "Recuperagdo Judicial", respectivamente).

Todos os termos iniciados em letra maiuscula aqui ndo definidos encontram o
significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operagdo'.

I- HISTORICO DO LITIGIO

! Os Documentos da Operagdo referente a 186* Emissdo dizem respeito (i) ao Termo De Securitizagdo De
Direitos Creditorios Do Agronegécio Para Emissao De Certificados De Recebiveis Do Agronegocio, Da 1*
(Primeira) E Da 2* (Segunda) Séries, Da 186" (Centésima Octogésima Sexta) Emissdo Da Eco
Securitizadora De Direitos Creditorios Do Agronegocio S.A. Com Lastro Em Créditos Do Agronegocio
Devidos Pela Industria De Ragdes Patense Ltda., celebrado em 9/11/2022, e aditivos, entre a Eco
Securitizadora, a Patense e a Oliveira Trust na qualidade de Agente Fiduciario ("Termo de Securitizacao");
(ii) as Cédulas de Produto Rural Financeiras emitidas pela Patense de n® 01/2022, 02/2022, 03/2022,
04/2022, 05/2022, 06/2022, 07/2022, 08/2022, 09/2022, 10/2022, 11/2022, 12/2022, 13/2022 ¢ 14/2022 em
favor da Eco Securitizadora, conforme aditadas ("CPRFs"); e (iii) Instrumento Particular de Cessdo
Fiduciaria de Direitos Creditorios em Garantia Sob Condigdes Suspensiva e Outras Avengas, posteriores
aditivos, celebrado em 9/11/2022 entre a Patense e a Eco Securitizadora ("Contrato de Cessao Fiduciaria").
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Como ja ¢ de conhecimento dos Investidores’, a Eco Securitizadora foi,
inicialmente, listada na Classe I1I de credores quirografarios da Industria de Ragoes Patense Ltda.
("Patense"), como titular de um crédito (i) no valor de R$ 591.353.632,77 e (ii) de R$ 351.106,009.
O referido valor corresponde ao somatério do montante devido por determinadas Recuperandas
para a Eco Securitizadora em razdo de 3 (trés) diferentes operagdes estruturadas de crédito,
relativas aos CRA's objeto da 186%, da 265 e da 298 emissdes (respectivamente, "186* Emissao”,
"265* Emissdo" e "298* Emissao"). Este documento, assim como a representagdo processual da
Eco Securitizadora, por este escritdrio de advocacia, no ambito da Impugnacdo de Crédito e
Recuperacao Judicial acima referidos, diz respeito nica e exclusivamente a 186* Emissao.

Em 2/10/2024, a Eco Securitizadora apresentou a sua Divergéncia de Crédito ao
Administrador Judicial, requerendo, em sintese, que o seu crédito seja excluido dos efeitos da
Recuperacdo Judicial, em razdo da sua natureza extraconcursal decorrente da existéncia de
garantia fiduciaria, conforme autoriza o art. 49, §3°, da Lei n° 11.101/05.

Em 6/1/2025, o Administrador Judicial disponibilizou o seu Relatorio Técnico
acerca das Divergéncias de Crédito apresentadas pelos credores. Em relagdo ao crédito da Eco
Securitizadora da 186* Emissao, o Administrador Judicial concluiu que "as operacdes possuem
caracteristicas que atraem a aplicacdo do art. 49, §3°, da Lei n° 11.101/05", de modo que
"conferem aos créditos a natureza de extraconcursais, excluindo-se dos efeitos da recuperagdo

Jjudicial "

Posteriormente, em 4/4/2025, o Grupo Patense apresentou a Impugnacdo de
Crédito referida no Capitulo I acima, questionando especificamente a conclusdo alcangada pela
Administracao Judicial acerca da extraconcursalidade do crédito referente a 186" Emissdo. Em
sintese, o Grupo Patense requer que o Crédito da Eco Securitizadora seja reincluido na Classe II1
do quadro de credores, alegando, para tanto, vicios nas garantias fiduciarias atreladas a 186*
Emissdo, o que afastaria a natureza extraconcursal do crédito.

2 Conforme relatorio processual publicado em aba especifica no sitio eletronico da Eco Securitizadora.
Disponivel em: https://ecoagro.agr.br/emissoes-integra/364.

3 A esse respeito, veja-se o trecho relevante acerca da conclusio do Administrador Judicial: "(...).
Constitui¢do da Propriedade Fiduciaria. Quanto a esse ponto, é pacifico que a constitui¢do da propriedade
fiduciaria ocorre no momento da celebragdo da cessdo fiduciaria, dispensando maiores discussoes. Este
entendimento decorre da propria natureza da cessdo fiduciaria, que transfere ao credor a propriedade
resoluvel sobre os bens ou créditos cedidos desde sua contratagdo. ALCANCE DA GARANTIA
FIDUCIARIA. O segundo aspecto refere-ssuce a abrangéncia da propriedade fiducidria, especialmente no
que diz respeito aos créditos performados antes ou apés o pedido de recuperagdo judicial. E importante
destacar que a extraconcursalidade do crédito garantido fiduciariamente é conferida diretamente pela lei
e independe do momento de sua execucdo ou performance. Assim, tanto os créditos performados antes do
pedido de recuperagdo quanto aqueles a serem performados posteriormente mantém sua natureza
extraconcursal, desde que vinculados a garantia fiduciaria regularmente constituida. (...). Diante do
exposto, conclui-se que ambas as operacdes possuem caracteristicas que atraem a aplicacdo do art. 49,
§3°% da Lein®11.101/2005: (i) o crédito referente ao CRA 298, decorrente da cessdo fiduciaria dos direitos
creditorios oriundos do contrato de fornecimento de sebo bovino a Eco; e (ii) o crédito referente ao CRA
186, emitido sob o regime fiduciario. Tais elementos conferem aos créditos a natureza de extraconcursais,
excluindo-os dos efeitos da recuperacdo judicial." (sublinhou-se).
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Em 11/4/2025, o Juizo da Impugnac¢do de Crédito deferiu o pedido liminar
formulado pela Patense para determinar a manuteng¢ao do crédito da Eco Securitizadora como
concursal e, portanto, sujeito a Recuperacdo Judicial, inclusive para fins da realizacdo da
Assembleia Geral de Credores ocorrida em 25/8/2025, ocasido em que o Plano de Recuperagio
Judicial foi aprovado pela maioria dos credores presentes ("Decisdo Liminar").

Paralelemente, em 23/4/2025, o Tribunal de Justica do Estado de Minas Gerais
("TIMG") julgou o Agravo de Instrumento n® 4486429-57.2024.8.13.0000 interposto pela Eco
Securitizadora contra a decisdo que deferiu o processamento da Recuperagdo Judicial ("Recurso
Eco Securitizadora"). Na ocasido, o TIMG, além de outros pontos, reconheceu a natureza

extraconcursal do crédito referente a 186" Emissdo e afastou a competéncia do Juizo de primeira
instancia para apreciar qualquer tema oriundo da relacdo contratual celebrada entre a Eco
Securitizadora e a Patense.

Feito o resumo dos principais eventos que impactam o tema ora sob exame, passa-
se a analise de risco acerca do julgamento da Impugnacdo de Crédito.

II-  ANALISE DE RISCO ACERCA DO MERITO DO PROCESSO

Duas sao as teses veiculadas pelo Grupo Patense em sua Impugnagao de Crédito.
Visando a amplitude da presente analise, passaremos a contrapor abaixo um resumo dos
argumentos de defesa a serem apresentados pela Eco Securitizadora a pretensao do Grupo Patense
exposta na Impugnacao de Crédito, bem como os riscos legais dai decorrentes.

a) O regime fiduciario da 186° Emissdo

O Grupo Patense alega que o fato de a emissdo dos CRA's ter sido realizada sob
o regime fiducidrio ndo deveria afetar o Grupo Patense, pois este ndo tem poderes de decisdo
quanto a constituicdo e geréncia do patrimoOnio separado da emissdo, mas apenas a Eco
Securitizadora, que o administra. Com base nessa premissa, as Recuperandas defendem que a
emissdo dos CRA's sob regime fiduciario ndo deveria ser utilizada como argumento para
reconhecimento da extraconcursalidade do crédito.

Apesar dessa alegacdo, entendemos que a vinculagdo do Grupo Patense ao regime
fiduciario instituido pela 186* Emissdo decorre de forca de Lei. Isso porque, de acordo com os
arts. 25 e seguintes da Lei n° 14.430/2022, a companhia securitizadora, quando da emissdo de
CRA, pode, unilateralmente ¢ mediante declaragdo expressa no termo de securitizacdo, instituir
regime fiduciario sobre os bens e direitos que sejam objeto da garantia pactuada para o pagamento
dos CRA.*

4 Nesse sentido, veja-se o entendimento da doutrina sobre o tema ora exposto: "Os Certificados de
Recebiveis do Agronegocio (CRA) so podem ser emitidos por companhias securitizadoras de direitos
creditorios do agronegocio. Elas sdo sociedades andonimas dedicadas a aquisi¢do de créditos dessa



Com a consequente constitui¢do do regime fiduciario sobre os direitos creditorios
que ddo lastro aos certificados de recebiveis, tais direitos passam a constituir patrimoénio separado
da Eco Securitizadora, que ndo se confunde com o seu patrimoénio comum, nem com o patrimonio
das sociedades que compdem o Grupo Patense. Em decorréncia disso, os valores constantes do
patriménio separado devem ser destinados exclusivamente a liquidacdo dos certificados de
recebiveis aos quais estiverem afetados.

No caso em exame, a Eco Securitizadora declarou expressamente no Termo de
Securitizacdo que foi instituido o regime fiducidrio no contexto da 186" Emissdo, conforme se
observa das Clausulas 2.2, 3.2, 3.8.3, 10.1, 10.3 e 10.5, tendo essa declaracao, inclusive, sido
ratificada por meio de parecer elaborado por auditor independente para auditar as demonstragdes
financeiras do Patrimonio Separado dos CRA.°

A Patense, por sua vez, ao emitir as CPRFs, declarou que estava ciente que elas
seriam emitidas para vinculagdo a 186" Emissao decorrente do Termo de Securitizagdo, na qual
foi instituido o regime fiduciario; que os pagamentos devidos pela Patense a Eco Securitizadora
deveriam ser feitos diretamente na conta do Patrimonio Separado dos CRA; e, ainda, que tinha
ciéncia e concordava que, em razao do regime fiduciario instituido pelo Termo de Securitizagao,
todos e quaisquer recursos devidos em razdo das CPRFs estardo expressamente vinculados ao
pagamento dos titulares dos CRAs da 186* Emissdo. Esse entendimento ¢ extraido da leitura das
Clausulas 2.2, 6.1(xvi), 10.1 ¢ 10.2 das CPRFs.

A corroborar a tese de defesa aqui resumida, localizamos precedente do Tribunal
de Justiga do Estado de Sdo Paulo pelo qual, em debate acerca da institui¢ao de regime fiduciario
pelo termo de securitizagdo vinculada a emissao de certificados de recebiveis imobiliarios, restou
entendido que, "4 partir dos registros realizados e expedidos os termos de securitizag¢do, os
portadores de valores mobiliarios emitidos pelo securitizador sdo os titulares do direito
representado pelo crédito imobilidario, ndo mais estando os titulos inicialmente cedidos sob a
livre administracdo da emitente da cédula de crédito que deu origem as cessoes e as emissoes

natureza (isto é, apenas os mencionados no paragrafo unico do art. 23 da Lei n. 11.076/2004),
especificamente com o objetivo de utiliza-los como lastro para a emissdo do CRA, que serda, como o CDCA
e a LCA, colocado junto a investidores. A emissdo do CRA pode ser feita sob regime fiduciario ou ndo, a
depender unicamente da declaracdo de vontade da companhia securitizadora, expressa no Termo de
Securitizacdo. No primeiro caso, constituir-se-a um patrimonio separado, integrado, de um lado, pelos
direitos creditorios do agronegdcio adquiridos (ativos separados), e, de outro, pela obrigacdo de resgate
do CRA (passivo separado). No regime fiduciario, nenhuma outra obrigacdo da companhia securitizadora
(a excecdo das dividas trabalhistas e fiscais — art. 76 da Medida Provisoria n. 2.158- 35/2001) pode ser
executada sobre os direitos creditorios de agronegocio vinculados @ CRA, nem mesmo em caso de faléncia
(LF, art. 119, IX)." (COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de direito comercial. v. 1. 21. ed. Sdo Paulo: Saraiva,
2019. p. 300.)

5 Veja-se trecho relevante do relatorio preparado pelo auditor independente: "O Patriménio Separado
possui valores a receber no valor liquido de R$ 251.788 mil referentes das suas emissées de Certificados de
Recebiveis do Agromnegocio, emitidos com regime fiduciario sem aquisicdo substancial dos riscos e
beneficios da carteira. Integridade, Alocac¢do de valores dos recebiveis que servem de lastro para os
Certificados de Recebiveis do Agronegocio sdo fundamentais para suportar os valores que serdo
registrados a titulos de valores a receber e as obrigacbes a pagar com os investidores, e por esse motivo
foi tratado como assunto relevante."




supervenientes. Esse ¢ o mecanismo de viabilizagdo de crédito securitizado, ndo podendo ser

transmudada sua natureza pelo evento recuperacional."®

b) Higidez da garantia fiduciaria

O segundo argumento das Recuperandas decorre da alegagdo de que os contratos
de fornecimento, cujos recebiveis e direitos creditérios foram cedidos fiduciariamente pela
Patense em favor da Eco Securitizadora, foram rescindidos em 31/5/2024, ou seja, antes de
ajuizado o pedido de Recuperacao Judicial. Com base nessa premissa, o Grupo Patense defende
que a propriedade resoluvel da Eco Securitizadora sob esses direitos creditorios, existente em
razao da garantia fiducidria, ndo mais subsistia ao tempo do ajuizamento da Recuperacao Judicial,
tendo em vista que, diante da rescisdo dos contratos de fornecimento, a propriedade ja estava
consolidada em seu favor, o que, por consequéncia, afasta a aplicacdo da regra legal que
caracterizava tais créditos como extraconcursais.

O Grupo Patense também afirma que "se o objeto da garantia ndo pode ser
devidamente identificado, tampouco substituido, ante a inexisténcia do bem [em razdo da rescisdo
do contrato de fornecimento], a garantia fiducidaria é ineficaz para justificar a exclusdo do crédito
garantido dos efeitos da recuperagdo judicial". Para fundamentar esse tema, o Grupo Patense
também juntou como documento o extrato das contas vinculadas aos contratos de fornecimento
referentes ao més de agosto/2024, que revelam a inexisténcia de recebiveis.

Em nosso entender, a constitui¢do ¢ higidez da garantia fiduciaria oriunda do
Contrato de Cessdo Fiduciaria independe do momento em que foi rescindido o contrato de
fornecimento pela Patense, na medida em que, conforme também entende a jurisprudéncia do

Superior Tribunal de Justica, "A constituicdo da propriedade fiduciaria, oriunda de cessdo
fiduciaria de direitos sobre coisas moveis e de titulos de crédito, dda-se a partir da propria
contratagdo.",” 0 que, no caso ora em exame, deu-se no ato da celebragido do Contrato de Cessdo

Fiduciaria (i.e., em 9/11/2022).

Além disso, o art. 18 da Lei n° 9.514/1997 estabelece que "o contrato de cessdo
fiduciaria em garantia opera a transferéncia ao credor da titularidade dos créditos cedidos, até

a liquidacdo da divida garantida". Essa norma deixa claro que a propriedade resoluvel que se

transfere € sobre o direito creditorio cedido (e ndo a posi¢do contratual do contrato cedido) até a
efetiva "liquidagdo da divida garantida", o que, naturalmente, ainda ndo ocorreu, motivo pelo
qual, também por essa razdo, justifica-se a plena higidez da garantia fiduciaria.

Em relagdo a alegagdo das Recuperandas de inexisténcia de recebiveis na conta
vinculada, como visto acima, entendemos que a linha de defesa a ser explorada sera no sentido
de que esvaziamento da garantia fiducidria ndo descaracteriza a natureza extraconcursal do

¢ TJSP, Agravo de Instrumento n° 2144555-52.2018.8.26.0000, 2* Camara Reservada de Direito
Empresarial, Rel. Des. Ricardo Negrao, julgado em 13/5/2019.

7 STJ, Aglnt no REsp n° 2032341-SP, 3* Turma, Rel. Min. Marco Aurélio Bellizze, j. em 9/10/2023.



crédito, nem autoriza sua reclassificagdo como quirografario, sobretudo quando a perda da
garantia decorre da propria inércia das Recuperandas em comunicar ou substituir os recebiveis, o
que viola o instituto da boa-fé objetiva e da vedagdo ao comportamento contraditdrio, o, tal como
entende a jurisprudéncia dos Tribunais Estaduais®.

Afinal, a Patense tinha a expressa obrigacdo contratual de "manter sempre
validos, vigentes e eficazes os Contratos de Fornecimento, ou quaisquer outros que vierem a
substitui-los, comprometendo-se a ndo rescindi-los antecipadamente até o integral cumprimento
das Obrigacoes Garantidas, seus vencimentos das datas de vencimento ou substituicdo por outros
direitos creditorios" (vide Clausula 4.1[i], do Contrato de Cessdo Fiduciaria, conforme aditado).

Além disso, nos termos da Clausula 4.1(x) daquele instrumento, a Patense
também tinha a obrigacdo de apresentar, em substituicdo ou complemento dos Direitos
Creditérios, novos direitos oriundos de outros contratos de fornecimento em vigor que a

8 "Execucdo de titulo extrajudicial. Cédula de crédito bancario. Extingdo do processo sem resolugio do
mérito, em razdo de processamento de recuperacdo judicial da executada. Extingdo andmala afastada.
Crédito exequendo garantido por cessao fiducidria de recebiveis. Alegacdo de esvaziamento da garantia
que ndo aproveita a devedora, por violar a boa-fé objetiva. Crédito que, ademais, foi excluido por
requerimento do administrador judicial, em decisdo irrecorrida. Os créditos garantidos por cessao fiduciaria
de recebiveis ndo se sujeitam a recuperagdo judicial, a teor do que dispde o art. 49, § 3°, da Lei n°
11.101/2005. A alegacio de que os contratos que garantiam o adimplemento da obrigacio se
venceram, e, portanto, a garantia se esvaiu, esbarra na boa-fé objetiva, revelando um comportamento
evidentemente contraditorio por parte da executada (venire contra factum proprium non potest), pois
cabia-lhe comunicar, com antecedéncia, qualquer acontecimento que pudesse depreciar ou ameagar a
higidez da garantia prestada. Cuida-se de alegag¢do da propria torpeza em beneficio proprio — nemo
turpitudinem suam allegare potest (a ninguém ¢é dado beneficiar-se da propria torpeza). A suposta
inexisténcia da garantia ndo transmuda a natureza do crédito do exequente, antes corroborando, isto sim, o
inadimplemento contratual da executada. Suscitar em beneficio proprio o esvaziamento da garantia que
ocorreu por responsabilidade exclusivamente sua, por haver deixado de promover, como lhe competia, a
substituicdo dos direitos crediticios cedidos fiduciariamente ao exequente, aproveitando-se de sua
inexecugao contratual, ndo se afigura licito e muito menos moral. Nao bastasse isso, ha um importante fator
a ser considerado no caso concreto: o administrador judicial requereu a exclusdo do crédito exequendo, do
plano recuperacional — o que restou deferido e irrecorrido. A mera alegagdo de que o exequente teria
"ludibriado o administrador, induzindo-o a erro" ndo socorre a executada, que deveria ter se insurgido no
momento oportuno, pela via adequada. Recurso da executada. Pretensdo de majoracdo dos honorarios
advocaticios. Apelo prejudicado. Auséncia superveniente de interesse recursa. O recurso da executada ndo
pode ser conhecido, por auséncia superveniente de interesse recursal. Apelagdo da executada, ndo
conhecida. Apela¢do do exequente, provida." (TJ-SP, Apelacdo n° 10194460720168260100-SP, 12*
Camara de Direito Privado, Rel. Des. Sandra Galhardo Esteves, julgado em 12/12/2018; grifou-se).
"Agravo de instrumento. Execucgdo de titulo extrajudicial. Recuperacdo judicial do devedor principal e
fiadores, em consolidacdo substancial. Determinacdo de prosseguimento do processo executivo em face da
fiadora pessoa fisica, por auséncia de escrituragdo do crédito exequendo em sua recuperagdo judicial. Artigo
49, §6°, da Lei 11.101/05. Recuperagdo judicial em consolidagdo substancial deferida pela Colenda 1?
Camara Reservada de Direito Empresarial, que obstaria o prosseguimento da execugdo em face de todos os
devedores. Situacdo que revela confusdo de ativos e passivos entre a devedora principal e as fiadoras, de
modo que nao ¢ possivel diferenciar seus patrimonios. Artigos 69-J e 69-K, da Lei 11.101/05. Legislacao
que veda o tratamento diferenciado a tais devedores, devendo o conjunto de seus ativos e passivos ser
tratado como se patrimdnio unico fosse. Apesar disso, o contrato exequendo previa garantia fiduciaria, a
qual foi indevidamente alienada a terceiro pelo devedor, sem anuéncia do credor. Situa¢do que coloca o
crédito exequendo em posicao extraconcursal. Artigo 49, §3°, da Lei 11.101/05. O fato de o bem alienado
nao mais poder ser excutido pelo credor ndo pode significar que o crédito exequendo deva se
submeter ao regime concursal. Devedores que nio podem se beneficiar de condutas violadoras a boa-
fé objetiva. Recurso ndo provido." (TJSP, Agravo de Instrumento n°® 2238877 59.2021.8.26.0000, 227
Camara de Direito Privado, Rel. Des. Roberto Mac Cracken, j. em 23.6.2022; grifou-se)



fiduciante viesse a ter com clientes que atendessem os critérios de elegibilidade, no prazo de até
15 dias antes do vencimento dos Contratos de Fornecimento. Esse evento foi devidamente
noticiado pela Eco Securitizadora por meio da notificacdo extrajudicial datada de 1/8/2024,
ocasido em que notificou a Patense para apresentar "novos direitos creditorios, oriundos de outros
contratos de fornecimento em vigor que a Notificada venha a ter com seus clientes que atendam
aos Criterios de Elegibilidade, em substituicdo ou complemento dos Direitos Creditorios,
conforme termos definidos no Contrato de Cessdo Fiduciaria."

O comportamento contraditorio da Patense, a nosso ver, agrava-se pelo fato de a
Patense ter declarado expressamente no Contrato de Cessao Fiduciaria que esse contrato, assim
como as Obrigag¢oes Garantidas, ndo estardo sujeitas aos efeitos da recuperagdo judicial, tendo
em vista a sua natureza extraconcursal e auséncia de sua essencialidade, nos termos do art. 49,
§3° da Lei n° 11.101/05, "com o que desde ja concorda a Fiduciante de forma irrevogavel e
irretratavel" (Clausula 9.8).

A corroborar a tese de defesa acima, entendemos que a Eco Securitizadora
também podera explorar as seguintes obrigacdes contratuais da Patense previstas no Contrato de
Cessao Fiduciaria: (i) conservar a validade e preservar a Cessao Fiduciaria para permitir a garantia
absoluta dos direitos instituidos pelos Documentos da Operacao (Clausula 4.1[iv]); (ii) comunicar
por escrito a Eco Securitizadora em até 1 dia 1til da data da ocorréncia de evento relacionado a
seguranca, liquidez, certeza e valor dos Direitos Creditorios e dos Contratos de Fornecimento
(Clausula 4.1[v]); e (iii) ndo praticar qualquer ato que afete, "de qualquer forma", a eficacia do
Contrato de Cessao Fiduciaria, do Contrato de Fornecimento quando celebrado, ou do exercicio,
pela Eco Securitizadora, de seus direitos previstos no contrato, devendo tomar "todas e quaisquer
medidas necessarias com vistas a preservacdo dos Direitos Creditorios cedidos e/ou dos direitos
da Fiduciaria nos termos deste Contrato" (Clausula 4.1[vii]).

¢) Precedente da Recuperacdo Judicial

Registre-se, ainda, que o Juizo da 1* Vara Civel da Comarca de Patos de Minas,
nos autos da Impugnacao de Crédito no 5006178-81.2025.8.13.0480 ajuizada pela Patense contra
Agro Recebiveis Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Responsabilidade Limitada,
proferiu decisdo em 7/7/2025 julgando procedentes os pedidos da Patense para considerar o
crédito em questdo como concursal.

No caso, o Juizo, analisando garantia fiduciaria de recebiveis similar a operacdo
do CRA 186, entendeu que “considerando que ndo existe contrato de fornecimento de (i) sebo
bovino para a Colgate-Palmolive Industrial LTDA.; e (ii) gordura animal para a Petrobrds
Biocombustivel S.A. atualmente vigentes, inexistem recebiveis cedidos fiduciariamente em favor
da Impugnada a garantir o contrato inicialmente firmado”, e que “o crédito da impugnada estd
enquadrado como ndo performado, ou seja, ndo constituido até data do pedido de recuperagio
judicial, devendo ser submetido ao concurso de credores”.

Ademais, o Juizo condenou o credor a pagar aos advogados da Patense o
equivalente a 10% sobre o valor atualizado da causa a titulo de honorarios de sucumbéncia, que,



no caso deveria equivaler ao crédito discutido, da ordem de R$ 31 milhdes. Portanto, a
condenacdo no caso foi fixada em cerca de R$ 3 milhdes. O caso ainda nio foi definitivamente
julgado, e ainda é cabivel recurso a segunda instancia.

d) Demais temas e Conclusdo

Em acréscimo aos argumentos ora expostos, entendemos que outros pontos, de
cunho eminentemente técnico-processual, podem ser explorados em eventual defesa a ser
apresentada pela Eco Securitizadora, tais como (i) a incompeténcia do Juizo Recuperacional para
decidir sobre questdes afetas ao Contrato de Cessdo Fiduciaria, conforme reconhecido
recentemente pelo TIMG no ambito do Recurso Eco Securitizadora mencionado acima; e (ii)
irregularidades nas documentagdes apresentadas pela Patense na Impugnacdo de Crédito (como,
por exemplo, a auséncia de assinatura oficial e comprovagao da data da notificagdo que rescindiu
o contrato de fornecimento mencionado no inicio deste topico); dentre outros pontos.

Diante das razdes expostas acima (as quais, evidentemente, serdo detalhadamente
exploradas na defesa a ser eventual e oportunamente apresentada), entendemos que a Eco
Securitizadora tem possiveis chances de éxito para buscar a improcedéncia da Impugnacao de
Crédito, mantendo o seu crédito como extraconcursal e, portanto, excluido dos efeitos da
Recuperacdo Judicial.

No entanto, ndo podemos deixar de ressaltar que o Juizo de primeira instancia,
em 11/4/2025, proferiu a Decisdo Liminar para determinar a manutengdo do crédito detido pela
Eco Securitizadora como listado no quadro de credores apresentado pelo Grupo Patense, o que
pode se revelar como um indicativo do entendimento do Juizo Recuperacional em relacdo a
pretensdo exposta pelas Recuperandas. Ademais, a Impugnacao de Crédito se encontra em estagio
embrionario e eventos desafiadores ainda estdo por ocorrer, tais como os pareceres do
Administrador Judicial e do Ministério Publico sobre o tema, juntada de novos documentos pela
Patense e, ainda, eventual mudanga de entendimento do acérdao proferido pelo TIMG no ambito
do Recurso Eco Securitizadora (que, como demonstrado acima, reconheceu a extraconcursalidade
do crédito ora sob exame), eis que ainda sujeito a recurso pela Patense.

III- ANALISE DE RISCO EM EVENTUAL PROCEDENCIA DA IMPUGNACAO DE CREDITO

Caso os Investidores deliberem pela apresentagdo de defesa e interposigdo dos
recurso cabiveis no ambito da Impugnagdo de Crédito, restard configurada a pretensdo resistida
por parte da Eco Securitizadora, instaurando-se a litigiosidade acerca da (extra)concursalidade do
crédito. Consequentemente, abra-se margem para o risco de condenagdo da Eco Securitizadora
em honoréarios de sucumbéncia, caso a Impugnacdo de Crédito seja acolhida pelo Juiz, o que, no
nosso entender, trata-se de um risco possivel, como visto acima. Nesse cenario, a luz do que os
Tribunais vém decidindo, entendemos que 2 (dois) sdo os cenarios para esse caso.



De um lado, ha o entendimento de que, em Impugnagdes de Crédito em que se
busca apenas a reclassificacdo da natureza do crédito (como € o caso ora sob exame), ndo ha a
necessidade de se atribuir o valor da causa ou, caso seja atribuido, deve refletir apenas um valor
simbolico (e ndo o valor do crédito detido pelo credor), como, por exemplo, de R$ 10.000,00. A
premissa para esse entendimento € a de que ndo ha beneficio econdmico para a parte vencedora
desse processo, tendo em vista que a decis@o judicial que poe fim a tal discussdo tem efeitos
meramente declaratorios.

Nessa hipotese, considerando que o patamar de 10% a 20% representaria valores
irrisorios a titulo de honorarios sucumbenciais para remuneragao do advogado da parte contréria,
a Lei autoriza’, nesse caso, que os honorarios sejam fixados de forma equitativa pelo Juiz, o que,
na pratica, pela nossa experiéncia, geralmente varia de R$ 1.000,00 a R$ 50.000,00, levando-se
em conta determinados fatores previstos em Lei (tais como complexidade do trabalho, tempo
exigido para o caso, dentre outros). Essa linha de entendimento é corroborada por precedentes

dos Tribunais estaduais. '-!!

® Art. 85, §8°, do Codigo de Processo Civil: "Nas causas em que for inestimdvel ou irrisério o proveito
economico ou, ainda, quando o valor da causa for muito baixo, o juiz fixara o valor dos honorarios por
apreciagdo equitativa, observando o disposto nos incisos do § 2°."

10 "Reexame decorrente do art. 1.030, II, do CPC — Recuperagdo Judicial do GRUPO RENOVA —
Impugnacdo de crédito — Agravo de instrumento que foi improvido para manter o arbitramento dos
honorarios sucumbenciais, com fulcro no art. 85, § 8°, do CPC — Recurso especial interposto pela
recuperanda — Determinada a reaprecia¢do da questdo pela E . Presidéncia da Segdo de Direito Privado
deste Tribunal de Justica, a luz da tese firmada pelo C. Superior Tribunal de Justica quanto ao Tema
Repetitivo 1076, relativo a interpretagdo do artigo 85, § 8°, do Cddigo de Processo Civil (...). Tema
Repetitivo 1076 que ndo incide na hipotese de verba honoraria sucumbencial fixada em habilitagdo ou
impugnagdo de crédito — Incidentes processuais com natureza meramente declaratéria, regidos por lei
especial (Lei n® 11.101/2005), aos quais ndo se atribui valor da causa e dos quais ndo resulta proveito
econdmico imediato, direto ou liquido — Precedentes das C. Camaras Reservadas de Direito Empresarial
deste E. Tribunal de Justica — Acérdio mantido — REEXAME NAO ACOLHIDO." (TJSP, Agravo de
Instrumento n°® 2337958-10.2023.8.26.0000, 2* Camara Reservada de Direito Empresarial, Rel. Des. Jorge
Tosta, julgado em 24/4/2025; sublinhou-se).

' "AGRAVO DE INSTRUMENTO - RECUPERACAO JUDICIAL - IMPUGNACAO A
HABILITACAO DE CREDITO - HONORARIOS ADVOCATICIOS - EQUIDADE - AUSENCIA DE
PROVEITO ECONOMICO - VALOR DA CAUSA MUITO BAIXO - APRECIACAO EQUITATIVA
MANTIDA - RECURSO NAO PROVIDO. - Sio devidos honorérios advocaticios nos casos em que a
habilitagdo de crédito ¢ impugnada, em percentual sobre o proveito econdmico, nos termos do art. 85, §2°,
do CPC, em regra. - A regra é que os honorarios advocaticios sejam fixados com base no valor da causa,
da condenagdo ou do proveito econdmico obtido. Contudo, nos casos em que o ndo acolhimento da
pretensdo ndo tenha correlagdo especifica com valor do crédito analisado, a fixagdo deve se dar por
apreciagdo equitativa, tendo em vista que ndo ha proveito econdmico algum (CPC, art. 85, §§ 2° e 8°). (...).
Assim, tendo em vista que o valor dos créditos ndo foi discutido, tendo sido debatida tdo somente a questdo
da sua reclassificacdo, entendo por bem que ndo ha proveito econdomico sobre o qual possa incidir o
percentual a titulo de honorérios. Lado outro, hd que se reconhecer o valor da causa fixado pelo impugnante,
no importe de R$1.000,00, como muito baixo, sendo que, ainda que fixados os honorarios em percentual
maximo, ndo seria razoavel o valor total para remunerar o trabalho da agravante. Dessa forma, entendo que,
diante da excepcionalidade do caso, a fixacdo dos honorarios advocaticios mediante apreciacdo equitativa
deve ser mantida. (...). Da analise do caderno processual, entendo que a quantia de R$5.000,00, fixada na
sentenca, se mostra condizente com o caso em tela e suficiente para remunerar o trabalho desenvolvido pela
procuradora, tendo em vista o seu grau de zelo e o lugar da prestag@o do servigo. (...)." (TIMG, Agravo de
Instrumento n°® 0654851-68.2021.8.13.0000, 3* Camara Civel, Rel. Des. Mauricio Soares, julgado em
19/8/2021; sublinhou-se).




No entanto, em sentido contrario, hd também uma corrente dos Tribunais,
inclusive com recente precedente analogo do TIMG, em que se entende que o valor da causa deve
corresponder ao valor exato do crédito detido pelo credor.!> , bem como o entendimento ja
externado pelo Juizo da Recuperagdo Judicial nos autos da Impugnacgido de Crédito 5006178-
81.2025.8.13.048 , acima noticiada. Diante disso, considerando que, no caso, o crédito da Eco
Securitizadora é de R$ 252.524.825,99, ndo ha como desconsiderarmos o risco de que eventual
condenacdo em honorarios sucumbenciais pode variar de R$ 25,2 milhdes a R$ 50,4 milhdes (i.e.,
patamar de 10% a 20% do valor da causa, respectivamente), ambos aproximadamente.

Nesse sentido, ha precedente do STJ reconhecendo que, no ambito de incidente
que teve como Unico objetivo verificar se o crédito devia ou ndo ser submetido aos efeitos da
recuperacdo judicial, embora o proveito econdomico direto ndo seja mensuravel, "o apontamento
do valor atribuido a causa é certo e determinado, devendo este ser o critério utilizado, nos termos
preconizados pelo atual sistema processual.""

Por fim, ressalta-se que o tema de condenagao de honorarios de sucumbéncia em
caso de acolhimento de incidente de impugnagdes de crédito nas acdes de recuperagdo judicial e

12" AGRAVO DE INSTRUMENTO. INCIDENTE DE IMPUGNACAO DE CREDITO. RECUPERACAO
JUDICIAL. RECOLHIMENTO DE CUSTAS PROCESSUAIS. NECESSIDADE. VALOR DA CAUSA.
FIXACAO SOBRE A TOTALIDADE DO CREDITO DISCUTIDO. POSSIBILIDADE. RECURSO
CONHECIDO E DESPROVIDO. Tendo em vista o carater contencioso do incidente de impugnagdo de
crédito previsto no art. 8° da Lei 11.101/05, patente a sua natureza juridica de ag8o, sujeitando-se, portanto,
ao recolhimento de custas prévias. Verificado o potencial proveito econdmico decorrente do resultado do
incidente de impugnagdo, possivel a fixacdo do valor da causa sobre a totalidade do crédito em discussdo
nestes autos. Recurso conhecido e desprovido." (TIMG, Agravo de Instrumento n°
10061807520238130000, 16* Camara Civel Especializada, Rel. Des. Gilson Soares Lemes, julgado em
11/10/2023; sublinhou-se).

13 "RECURSO ESPECIAL. PROCESSUAL CIVIL. RECUPERACAO JUDICIAL. INCIDENTE DE
IMPUGNACAO _DE _ CREDITO. IMPROCEDENCIA. HONORARIOS ADVOCATICIOS
SUCUMBENCIAIS. FIXACAO. LEGISLACAO APLICAVEL. CPC/2015. NORMA VIGENTE NA
DATA DA PROPOSITURA DO INCIDENTE. HONORARIOS ADVOCATICIOS. CRITERIO
EQUITATIVO AFASTADO. RECURSO ESPECIAL PROVIDO. (...). 4. Embora a improcedéncia de
incidente de impugnagdo de crédito em processos concursais (recuperacional ou falimentar) nédo resulte,
necessariamente, em exoneragdo da obrigagdo de pagamento pelo devedor, € inegavel a existéncia de valor
econdmico do resultado da disputa. 5. No caso concreto, o incidente teve como tinico objetivo verificar se
o crédito devia ou ndo ser submetido aos efeitos da recuperacdo judicial, de modo que o proveito econdmico
direto ndo € mensuravel. Todavia, o apontamento do valor atribuido a causa é certo e determinado, devendo
este ser o critério utilizado, nos termos preconizados pelo atual sistema processual. 6. Recurso especial
provido. (...). Diante desse cenario, o beneficio econdémico direto €, de fato, imensuravel, o que implica na
imposicao de utilizagdo do valor da causa como parametro para a fixagdo dos honorarios advocaticios
sucumbenciais. Nota-se que a complexidade da causa ou dos atos praticados pelos respectivos
procuradores, ainda que sejam dados relevantes para a fixagdo dos honorarios, ndo sdo determinantes para
a eleicdo da base de calculo, e sim critérios para determinagdo do percentual a ser utilizado. Outrossim, o
valor elevado utilizado para atribui¢do ao valor da causa estampa a relevancia econémica que se atribuiu a
demanda e, por conseguinte, o elevado risco em que se imbuiu a atividade laborativa do advogado, o que
acaba sendo refletido nos honorarios sucumbenciais. Essa é a premissa que foi incorporada ao atual sistema
processual de honorarios advocaticios e que deve ser observada em todas as demandas, especialmente
naquelas de inegavel cunho econdémico. Com esses fundamentos, conheco do recurso especial e dou-lhe
provimento para fixar os honorarios advocaticios de sucumbéncia em 10% (dez por cento) sobre o valor
atualizado da causa, sendo este percentual suficiente e adequado para remunerar a atividade advocaticia
desenvolvida nos autos da impugnagio ao crédito. E como voto." (STJ, Recurso Especial n° 1.821.865/PR,
3* Turma, Rel. Min. Marco Aurélio Bellizze, julgado em 24/9/2019; sublinhou-se)
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de faléncia é matéria que se encontra afetada perante o STJ sob o Tema n° 1.250, cuja decisdo
final, quando proferida, tera efeitos vinculante aos demais Tribunais.

Por essas razdes, e considerando que o valor atribuido & causa ¢ matéria de ordem
publica, podendo ser inclusive objeto de alteragdo por parte do Juiz sem provocagdo das partes,
entendemos que se trata de um risco possivel de eventual condenacdo em honorarios de
sucumbéncia em valores de 10% a 20% do valor da causa, caso a Impugnacao de Crédito seja
julgada procedente.

IV-  CONCLUSAO

Diante das razdes expostas acima e considerando as particularidades do tema,
especialmente a auséncia de entendimento predominante por parte dos Tribunais em relagdo aos
temas de vinculagdo de créditos de certificados de recebiveis aos efeitos da recuperagdo judicial,
bem como a auséncia de decisao final do STJ acerca do Tema n° 1.250 em relagao ao critério para
fixagdo de honorarios de sucumbéncia em sede de julgamento de impugnagdo de crédito,
entendemos como possivel o risco de éxito tanto em relacdo ao mérito da Impugnagao de Crédito,
quanto em relacdo a condenagdo da Eco Securitizadora no patamar de 10% a 20% do valor do seu
crédito a titulo de honorarios de sucumbéncia, caso os pedidos da Patense sejam julgados
procedentes.

Caso tenha qualquer davida, ndo hesite em nos contatar.

Cordialmente,
Gustavo Mota Guedes Guilherme Vaz Leal da Costa
OAB/RJ 95.346 OAB/RJ 158.892
Frederico Mocarzel Douglas Stiissi Neves
OAB/R]J 186.497 OAB/RIJ 237.272
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Cessao Fiduciaria de Direitos Creditéorios no ambito dos CRA Patense

1. Este memorando foi elaborado a pedido da Eco Securitizadora de Direitos
Creditorios do Agronegécio S.A. (“Eco Securitizadora”) com o objetivo de analisar a

situacao atual da cessao fiduciaria de direitos creditérios constituida em favor da Eco
Securitizadora, no ambito da emissao de Certificado de Recebiveis do Agronegdcio
com lastro em cédulas de produto rural com liquidacado financeira emitidas pela
Industria de Ragdes Patense Ltda. (“Cesséao Fiduciaria”, “CRA Patense”, “CPR-F” e
“Patense”).

2. Para fins de clareza, o escopo deste memorando esta limitado a analise da
situacdo da Cessao Fiduciaria nesta data e, portanto, ndo engloba anadlise ou
recomendacao relacionada a estratégia juridica da Eco Securitizadora no contexto
da Recuperagao Judicial (conforme definido abaixo) da Patense.

.  CONTEXTO E PREMISSAS DESTE MEMORANDO

3. Constituicdo da Cessao Fiduciaria. A Cessao Fiduciaria foi constituida, sob
condigao suspensiva, nos termos do Instrumento Particular de Cesséo Fiduciaria de
Direitos Creditorios em Garantia Sob Condigdo Suspensiva e Outras Avencgas
celebrado em 9.11.2022 (“Instrumento _de CF” e “Condicdo Suspensiva’), e
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posteriormente aditado, em 6.9.2023 (“Primeiro Aditamento ao Instrumento de CF”)
e 1°.4.2024 (“Segundo Aditamento ao Instrumento de CF”).

4. Verificagdo da Condicdao Suspensiva. Conforme informado pela
Eco Securitizadora, e nos termos do Primeiro Aditamento a Cessao Fiduciaria®, a
Condicado Suspensiva foi verificada em 25.8.2023, de modo que, naquela data, o
Instrumento de CF tornou-se eficaz.

5. Crédito Garantido e Objeto da Cessao Fiduciaria. Nos termos do Segundo
Aditamento ao Instrumento de CF (Anexo A, considerando “X” e item “b”), a Cessao
Fiduciaria, em resumo, (i) garante integralmente as obrigagdes relativas a CPR-F,
bem como o saldo devedor do CRA, totalizando R$ 540.000.000,00 (“Obrigacdes
Garantidas”); e (ii) tem como objeto os direitos creditérios oriundos do Contrato de
Compra e Venda de Sebo Bovino celebrado entre Bunge Alimentos S.A e Patense,
cujo valor global perfaz o montante de R$ 109.316.379,69 (“Contrato Bunge”, vide
Anexo lll do Instrumento de CF)2.

' Primeiro Aditamento ao Instrumento de CF:

“CONSIDERANDO QUE:

l. as Partes celebraram, em 09 de novembro de 2022, o, “Instrumento Particular de Cess&o Fiduciaria de Direitos
Creditérios em Garantia Sob Condigdo Suspensiva e Outras Avengas” (“Contrato de Cessao Fiduciaria”), por
meio do qual a Fiduciante outorgou, em favor da Fiduciaria, a Cessao Fiduciaria (conforme definido no Contrato
de Cessao Fiduciaria) em garantia do adimplemento integral das Obrigagdes Garantidas (conforme definido no
Contrato de Cessao Fiduciaria), sob a condigdo suspensiva do fiel, integral e pontual cumprimento, pela
Fiduciante, das Obrigagdes Garantidas Anteriores (conforme definido no Contrato de Cessao Fiduciaria);

Il. foram integralmente cumpridas, em 25 de agosto de 2023, as Obrigagdes Garantidas Anteriores (conforme
definido no Contrato de Cesséo Fiduciaria), incluindo o pagamento dos custos, comissdes, encargos e despesas
expressamente previstos e a totalidade das obrigagbes acessorias, tais como, mas nao se limitando a, encargos
moratodrios, multas, penalidades, despesas, custas, honorarios extrajudiciais razoavelmente incorridos ou
arbitrados em juizo, indenizagdes, comissdes e demais encargos contratuais e legais previstos na “Cédula de
Produto Rural com Liquidagdo Financeira n® 2676/2022” (“CPR-F Banco XP”) e na “Cédula de Produto Rural
com Liquidagao Financeira n® 002/2022” (“CPR-F 2”), emitidas em 12 de agosto de 2022 pela Fiduciante; (...)".
Segundo Aditamento ao Instrumento de CF:

“X. para assegurar o fiel, integral e pontual cumprimento: (a) da totalidade das obrigacdes principais, acessoérias
e moratorias, presentes ou futuras, no seu vencimento original ou antecipado, inclusive decorrentes de juros,
multas e penalidades relativas as CPR-F e aos CRA,; (b) de todas as obrigacdes assumidas pela Fiduciante nos
termos das CPR-F e no ambito dos Documentos da Operagéo; (c) de quaisquer das obrigacdes principais,
acessorias e/ou moratoérias, presentes e/ou futuras, assumidas ou que venham a sé-lo, nos termos das CPR-F
e dos demais Documentos da Operacéao, o que inclui, mas néo se limita, ao pagamento das CPR-F, abrangendo
o Valor Nominal Unitario (conforme definido nas CPR-F), a Remuneragéo (conforme definido nas CPR-F); (d) do
saldo devedor dos CRA, incluindo o pagamento dos custos, comissdes, encargos e despesas expressamente
previstos nos Documentos da Operagdo e a totalidade das obrigagdes acessorias, tais como, mas néo se
limitando a, encargos moratérios, multas, penalidades, despesas, custas, honorarios extrajudiciais
razoavelmente incorridos ou arbitrados em juizo, indeniza¢des, comissdes e demais encargos contratuais e
legais previstos nas CPR-F, neste Contrato e nos demais Documentos da Operacéo; e (e) bem como todo e
quaisquer custos ou despesas razoaveis e comprovadamente incorridos pela Securitizadora em decorréncia da
emissdo dos CRA, ou incorridos pelos titulares dos CRA, inclusive honorarios e despesas dos prestadores de
servicos, e em decorréncia de processos, procedimentos e/ou outras medidas judiciais ou extrajudiciais
necessarios a salvaguarda dos direitos e prerrogativas dos direitos decorrentes das CPR-F, deste Contrato, dos
CRA e dos demais Documentos da Operagdo, devidamente comprovados (“Obrigacdes Garantidas”), ficou
ajustado que:

(a) sera constituida garantia fidejussoéria, na forma de aval, prestada pelos Avalistas (“Aval”);

(b) serao cedidos fiduciariamente a Fiduciaria os Direitos Creditérios Contratos de Fornecimento; e

(c) serao cedidos fiduciariamente a Fiduciaria (i) todos os direitos oriundos da conta vinculada n°® 0080417-9, da
agéncia 0001-8, ja aberta junto a Money Plus, de titularidade da Fiduciante (“Conta Vinculada”) ou quaisquer
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6. Obrigacoes da Patense — Preservagao da Cessao Fiduciaria. O Instrumento
de CF, conforme aditado, prevé uma série de obrigacdes a serem cumpridas pela
Patense com objetivo de preservar a Cessao Fiduciaria e os direitos creditérios a ela
vinculados e cedidos a Eco Securitizadora, entre elas:

(i) “cumprir fiel e pontualmente os Contratos de Fornecimento [o Contrato
Bunge], mantendo sempre os produtos objeto de referido contrato nas
condicbes neles estabelecidas” (item “ii’ do Anexo A do Segundo Aditamento
ao Instrumento de CF);

(ii) “comunicar, por escrito, a Fiduciéria em até 1 (um) Dia Util contado da data
em que tenha tomado conhecimento do respectivo evento, qualquer
acontecimento que deprecie a segurancga, liquidez, certeza e valor dos Direitos
Creditérios, dos Contratos de Fornecimento [do Contrato Bunge], ou que resulte
na inveracidade das declaracbes prestadas neste Contrato” (item “v’ do
Anexo A do Segundo Aditamento ao Instrumento de CF);

(iii) “ndo praticar qualquer ato, ou abster-se de praticar qualquer ato, que afete,
de qualquer forma, a eficacia deste Contrato, do Contrato de Fornecimento
[Contrato Bunge] quando celebrado, ou o exercicio, pela Fiduciaria, de seus
direitos previstos neste Contrato, tomando todas e quaisquer medidas
necessarias com vistas a preservacao dos Direitos Creditorios cedidos e/ou dos
direitos da Fiduciaria nos termos deste Contrato” (item “vi’ do Anexo A do
Segundo Aditamento ao Instrumento de CF);

(iv) “apresentar em substituicdo ou complemento dos Direitos Creditorios, até
15 (quinze) dias antes do vencimento dos Contratos de Fornecimento, novos
direitos creditérios oriundos de outros contratos de fornecimento em vigor que
a Fiduciante venha a ter com seus clientes que atendam aos critérios de
elegibilidade abaixo elencados (“Critérios _de Elegibilidade”)” (item “x” do
Anexo A do Segundo Aditamento ao Instrumento de CF).

outras contas de titularidade da Fiduciante que vier a ser acordada pelas Partes, bem como (ii) todos e quaisquer
recursos e equivalentes de caixa depositados ou que venham a ser depositados em tais contas em adigdo aos
recursos depositados, incluindo, mas néo se limitando, as aplicagdes financeiras permitidas e os juros ou receitas
derivadas de tais aplicagdes (“Direitos Creditérios Conta Vinculada” respectivamente, e, em conjunto com os
Direitos Creditérios Contratos de Fornecimento, “Direitos Creditérios”).”
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7. Ajuizamento de medida cautelar, vencimento do Contrato Bunge e
descumprimento de obrigacoes pela Patense. Em 5.6.2024, Patense ajuizou
medida cautelar antecedente a pedido de recuperacao judicial, que foi deferida
em 10.6.2024 (“Cautelar’). Em 19.8.2024, a Patense ajuizou pedido de recuperagao
judicial, tendo sido o seu processamento deferido em 27.8.2024 (“Recuperacéo
Judicial”’). Contudo, entre o ajuizamento da Cautelar e da Recuperagao Judicial, a
Patense deixou de cumprir as obrigagdes previstas no Instrumento de AF, conforme
aditado, e apontadas no item 6 acima.

8. Notificagdao extrajudicial de Eco Securitizadora a Patense. Isso porque
(i) nos termos da notificacdo enviada pela Eco Securitizadora a Patense em
1°.8.2024 (“Notificacdo”), o Contrato Bunge encerrou em 8.8.2024; e (ii) a Patense
nao cumpriu (até aquele momento) a sua obrigagcéo de formalizar a substituicido dos
direitos creditérios vinculados ao Contrato Bunge e objeto da Cessao Fiduciaria
(vide item 6.iv), a despeito da Notificacdo enviada pela Eco Securitizadora
requerendo a imediata substituigdo ou complementacdo dos direitos creditorios
diante do vencimento do Contrato Bunge.

9. Premissas adotadas para a analise. Diante das informag¢des mencionadas
acima, das informagdes e dos documentos® fornecidos pela Eco Securitizadora, a
analise apresentada neste memorando adota as seguintes premissas (“Premissas”):

(i) a Cesséo Fiduciaria foi devidamente constituida e tornou-se eficaz em razao
da verificagao da Condigao Suspensiva;

(ii) o Contrato Bunge (a) € o unico contrato de fornecimento cujos direitos
creditérios foram vinculados a Cessao Fiduciaria; (b) foi encerrado em 8.8.2024;
(c) ndo gerara qualquer receita para a Patense e, portanto, ndo ha direitos
creditérios a performar para compor a Cessao Fiduciaria; e

8Os unicos documentos enviados pela Eco Securitizadora e analisados pelo Escritério para preparagéo deste
memorando foram os seguintes: (i) Instrumento Particular de Cess&o Fiduciaria de Direitos Creditérios em
Garantia e Outras Avengas, celebrado em 9.11.2022, entre Industria de Ragdes Patense Ltda. (como Fiduciante)
e Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A. (como Fiduciaria); (ii) Primeiro Aditamento ao
Instrumento Particular de Cessao Fiduciaria de Direitos Creditérios em Garantia e Outras Avengas, celebrado
em 6.9.2023, entre Industria de Ragdes Patense Ltda. (como Fiduciante) e Eco Securitizadora de Direitos
Creditérios do Agronegécio S.A. (como Fiduciaria); (iii) Segundo Aditamento ao Instrumento Particular de
Cessao Fiduciaria de Direitos Creditérios em Garantia e Outras Avengas, celebrado em 1°.4.2024, entre Industria
de Ragdes Patense Ltda. (como Fiduciante) e Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A.
(como Fiduciaria); e (iv) Notificagdo Extrajudicial enviada pela Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do
Agronegécio S.A. a Industria de Ragbes Patense Ltda., datada de 1°.8.2024.
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(iii) a despeito do pedido da Eco, a Patense jamais procedeu a substituicao ou
complementacao dos direitos creditdrios que sdo objeto da Cessao Fiduciaria.

Il. TRATAMENTO DE CREDITOS COM GARANTIA FIDUCIARIA EM
PROCESSOS DE RECUPERAGAO JUDICIAL

10. Regra Geral e Exce¢dao a Garantia Fiduciaria. O artigo 49, da Lei n°
11.101/05, reformada pela Lei n°® 14.112/20, (“LER”), estabelece como regra geral a
sujeicdo de todos os créditos existentes na data do pedido ao processo de
recuperacao judicial do devedor. Contudo, o § 3° deste dispositivo legal prevé
excegdes a regra geral, dentre elas, a ndo sujeicdo dos créditos com garantia
fiduciaria ao processo de recuperagéo judicial do devedor.

11. Limitagao — Relevancia do valor da garantia. O valor do crédito nao sujeito a
recuperacao judicial é limitado ao valor do ativo objeto da garantia fiduciaria, de
acordo com entendimento consolidado pela doutrina juridica e jurisprudéncia, e
reconhecido em Enunciado da Jornada de Direito Comercial do Conselho Nacional
de Justiga Federal (“Enunciado 51”)*. Dessa forma, na hipotese de o valor do objeto
dado em garantia ser inferior ao valor do crédito garantido, o saldo que nao puder
ser satisfeito com a excussdo ou execugao da garantia fiduciaria sujeita-se a
recuperacao judicial do devedor e sera classificado como crédito quirografario®.

ll. CESSAO FIDUCIARIA OUTORGADA A ECO SECURITIZADORA VIS-A-VIS
A RECUPERAGAO JUDICIAL DE PATENSE

12. No caso concreto, a despeito de a Cessao Fiduciaria outorgada pela Patense
constituir garantia fiduciaria (a principio) apta a ensejar a nao sujeigdo das
Obrigagdes Garantidas a Recuperagéo Judicial de Patense, o seu valor esta
exclusivamente vinculado aos recebiveis do Contrato Bunge que ja foi encerrado e,
portanto, ndo tem o potencial de gerar receitas passiveis de vinculagao a Cessao
Fiduciaria.

13. Nessas circunstancias, e diante da ndo complementagéo ou substituicdo dos
direitos creditérios objeto da Cessao Fiduciaria, pode-se concluir que se esta diante

4 Enunciado 51 da Jornada de Direito Comercial do Conselho Nacional de Justica Federal: “O saldo do crédito
n&o coberto pelo valor do bem e/ou da garantia dos contratos previstos no § 3° do art. 49 da Lei n. 11.101/2005
é crédito quirografario, sujeito a recuperagao judicial’.

5 A classificagdo como crédito quirografario presume que o crédito ndo conta com outras garantias fiduciarias ou
reais (penhor, hipoteca).
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de um cenario de perecimento da Cesséao Fiduciaria, pois o seu valor é “zero”. Como
consequéncia, sob a perspectiva da Recuperacao Judicial da Patense, o crédito
lastreado na CPR-F seria considerado quirografario.

14. Jurisprudéncia. Nesse sentido ha precedentes do Tribunal de Justica do
Estado de Minas Gerais e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo:

EMENTA: APELACAO CIVEL — INADEQUAGAO DA VIA ELEITA — INOCORRENCIA
- PROVIMENTO JURISDICIONAL QUE POE FIM A EXECUCAO - ACAO DE
EXECUCAO - SUPERVENIENCIA DE RECUPERACAO JUDICIAL -
CLASSIFICACAO DE CREDITO — NATUREZA JURIDICA — GARANTIA FIDUCIARIA
— INEXISTENCIA — CREDITO CONCURSAL — GARANTIA INSUFICIENTE — SALDO
REMANESCENTE CLASSIFICADO COMO QUIROGRAFARIO — SUBMISSAO A
RECUPERAGAO JUDICIAL — RESTITUICAO EM DINHEIRO APLICAVEL SOMENTE
A FALENCIA — “PAR CONDITIO CREDITORUM” — EXTINCAO DA EXECUCAO —
IMPROPRIEDADE — HIPOTESE DE SUSPENSAO — RECURSO PARCIALMENTE
PROVIDO.

— O provimento jurisdicional que pde fim a execugéo, determinando seu arquivamento
com baixa, é recorrivel pela via da apelagao.

— Para a afericdo da adequagao recursal, deve ser observado o conteudo decisorio e
ndo o nomen iuris dado pelo magistrado.

— De acordo com o art. 49, §3°, da Lei n® 11.101/05, ndo estao sujeitos a recuperagéo
judicial, independentemente de sua data de constituicdo, os créditos garantidos por
alienacéao fiduciaria, incluidos ai aqueles decorrentes de garantia fiduciaria de bens
incorporeos. Néo se classificando a garantia como fiduciaria, o crédito reclamado se
submete a recuperacéo judicial.

— Ainda que se trate de garantia fiduciaria, caso o bem alienado fiduciariamente
seja de valor insuficiente para satisfazer a integralidade da obrigagao garantida,
o saldo remanescente se submete a recuperacao judicial, classificando-se
como quirografario.

— A restituicdo em dinheiro (art. 86, inciso I, da Lei n°® 11.101/05), por se afastar do
principio da par conditio creditorum, é medida excepcional que possui aplicabilidade
restrita a hipétese do art. 85 da mesma lei (“O proprietario de bem arrecadado no
processo de faléncia ou que se encontre em poder do devedor na data da decretagéo
da faléncia podera pedir sua restitui¢éo”).

— A superveniéncia da recuperacao judicial do devedor no curso da agao de execugéo
individual impde a suspensao desta e ndo a sua extingdo. Isto porque o credor de
crédito ndo incluido no quadro geral de credores possui a prerrogativa de decidir entre
habilita-lo como retardatario, simplesmente ndo cobrar o crédito ou promover a
execugdo individual (ou o cumprimento de sentenga) apds o encerramento da
recuperacgao judicial, com a sujeigdo do seu crédito aos efeitos do plano aprovado e
homologado (mediante a novagéo).

— Recurso parcialmente provido.

(...)

"Il') - Do perecimento da garantia - analise da incidéncia do art. 86, |, da LRJ:
Mesmo que se pudesse classificar o crédito como extraconcursal, ainda assim seria
a hipotese de submeté-lo a recuperagao judicial. Explica-se.
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O préprio exequente em suas razdes recursais informou que a garantia em questéo
se perdeu. Segundo narra, a garantia prestada pela parte executada reflete crédito
inexistente, sendo impossivel de ser executada, vejamos:
"Conforme notificagcdo (id. 8998588022) e contranotificagdo (id. 8998588023), o
SEBRAE/SP informou que ndo ha qualquer valor a ser pago a Apelada em razéo
do contrato que deu origem ao crédito cedido fiduciariamente a Apelante, sendo
que o ultimo pagamento ocorreu em 14/12/2021, portanto, antes acordo ocorrido
nestes autos e que, desde entdo, nenhum outro servigo foi prestado e a Apelada se
tornou devedora de multa por descumprimento contratual em relagdo aquela
entidade.
Ou seja, a Apelada cedeu fiduciariamente um crédito inexistente em garantia
a divida objeto da presente execugao e, instada a pagar o débito, ndo se
dignou a fazé-lo e nem tampouco a substituir a garantia”.
(...)
Na lide em analise, como relatado pelo apelante, a garantia dada é integralmente
inidonea, ja que o crédito a receber ndo mais subsiste, ante a quitagdo perante o
credor originario (executado na presente agéo)."
(TIMG; Apelagéo Civel n° 5001203-56.2022.8.13.0145; Relatora: Des. Lilian Maciel;
Orgdo Julgador: 202 Camara Civel; Julgamento em 23/08/2023; Publicagdo em
23/08/2023)

"Agravo de instrumento. Recuperacao judicial. Habilitagdo retardataria de crédito
requerida pela recuperanda. Mutuo garantido por cessao fiduciaria de créditos
futuros (ndo performados). Recebiveis de cartdo de crédito. Sentengca de
procedéncia total do pleito da recuperanda impugnante, ora agravada, reclassificando
o crédito, no valor de R$ 4.892.906,21, de extraconcursal para quirografario. A
inexisténcia de créditos futuros a serem recebidos pela recuperanda por cartao
de crédito, sobre os quais se constituiu a propriedade fiduciaria, embora nao
tenha o cond&o de interferir com o direito do credor, torna sem efeito a garantia.
Esvaziamento econdomico dos créditos e perda do objeto da cesséo fiduciaria.
Instituicao financeira que, em raz&o do ocorrido, passou a ser credora quirografaria
da sociedade. Honorarios advocaticios. Cabimento diante da litigiosidade instaurada.
Decisdo mantida. Agravo n&o provido."

(TJSP; Agravo de Instrumento 2036779-22.2020.8.26.0000; Relator(a): Pereira
Calgas; Orgéo Julgador: 12 Camara Reservada de Direito Empresarial; Data da
Decisdo: 21/08/2020; Data de Publicagéo: 21/08/2020)

"Agravo de instrumento — Recuperacado judicial — Decisdo recorrida que julgou
parcialmente procedente impugnacgéo de crédito do Banco Santander (Brasil) S/A.,
distribuida por dependéncia ao processo de recuperacao judicial de JN Auto Posto
Tanabi Ltda. e Eco Posto WF Combustivel e Restaurante Ltda — Inconformismo das
recuperandas — Acolhimento em parte — Crédito decorrente de contrato de cédula de
crédito bancario garantida por cessao fiduciaria de direitos creditérios (recebiveis) —
Direitos creditorios suficientemente identificados (Lei n® 9.514/1997, art. 18, IV; CC,
art. 1.362, IV) — Desnecessidade de especificagdo dos titulos que os representam
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para a regular constituicdo da garantia fiduciaria — Precedentes do Superior Tribunal
de Justica e das Camaras Reservadas de Direito Empresarial deste E. Tribunal de
Justica — Renuncia a garantia fiduciaria que deve ser expressa (Lei n® 4.728/1965, art.
66-B, § 5% CC, arts. 114 e 1.436, Il e § 1°) — Mera propositura de agdo monitéria que
ndo caracteriza renuncia, até porque constitui opgdo do credor — Utilizagdo de meio
processual que ndo importa extingdo nem renuncia do direito material — Precedentes
do C. Superior Tribunal de Justica e das Camaras Reservadas de Direito Empresarial
deste E. Tribunal de Justica — Conquanto tenha sido previsto na cédula de crédito
bancario percentual de 80% do valor atualizado das obrigagbes garantidas, é certo
que os recebiveis cedidos até a data do pedido de recuperacéo judicial podem nao
ter alcangado o referido percentual, sendo necessario investigar os recebiveis
efetivamente performados, para fins da extraconcursalidade prevista no artigo
49, §3° da Lei n. 11.101/2005 — Eventual saldo excedente, apos verificagdo dos
créditos cedidos performados, deve ser classificado como crédito quirografario —
Enunciado n°® 51 da | Jornada de Direito Comercial do Conselho da Justiga Federal
— Deciséo reformada em parte — Recurso parcialmente provido, com determinag&o."
(TJSP; Agravo de Instrumento 2290190-88.2023.8.26.0000; Relator(a): Mauricio
Pessoa; Orgéo Julgador: 22 Camara Reservada de Direito Empresarial; Data da
Decisdo: 08/02/2024; Data de Publicagédo: 08/02/2024)

"AGRAVO DE INSTRUMENTO. ALIENACAO FIDUCIARIA DE RECEBIVEIS.
Declaragéo de ineficacia da garantia que recaiu sobre recebiveis performados apos o
pedido de recuperacao judicial com determinagéo de devolugéo dos valores excutidos
e reclassificagdo do crédito de extraconcursal para quirografario. Decis&o reformada.
Superveniéncia de pedido de recuperacao judicial ndo retira a eficacia da garantia
fiduciaria mesmo em relagdo aos recebiveis ainda ndo performados. Garantia que
recai sobre os direitos creditorios. Precedentes do C. STJ e da 12 Camara Reservada
de Direito Empresarial. Essencialidade nao demonstrada. Possibilidade de excussao
da garantia. Inteligéncia do §3° do art. 49 da LRF. RECURSO PROVIDO.

(...). Dessa forma a eficacia da garantia néo fica condicionada a efetiva ocorréncia do
evento subjacente do crédito; vale dizer, a garantia existe desde a celebragdo do
contrato e o credor assume o risco de, ndo ocorrendo a performance do
recebivel, suportar o perecimento da garantia e, consequentemente, a perda do
privilégio previsto no §3° do art. 49 da LRF. (...)"

(TJSP; Agravo de Instrumento 2233304-74.2020.8.26.0000; Relator(a): Azuma Nishi;
Orgdo Julgador: 12 Camara Reservada de Direito Empresarial; Data da Decisdo:
17/03/2021; Data de Publicagédo: 17/03/2021)

"Recuperacéo Judicial. O exame sobre a legalidade ou ndo da "trava bancaria" deve
navegar, primeiro, sem prejuizo de eventual conclusdo diversa no julgamento do
respectivo incidente de habilitagdo/impugnacao, pelo estudo da classificagdo do
crédito, devendo-se permitir as retengbes promovidas com esteio em crédito
extraconcursal e proibir aquelas com sustento em crédito concursal. Dispensa do
registro da cédula de crédito bancario no Registro de Titulos e Documentos do
domicilio da devedora como pressuposto para a constituicdo da garantia fiduciaria. A
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descricéo dos titulos cedidos (duplicatas) também n&o é requisito da constituicdo da
garantia, apenas a especificacédo do direito creditorio. Necessaria distingao, para fins
de apuragao da condigao, do credor, de proprietario fiduciario, entre cesséao fiduciaria
de titulos de crédito e cessé&o fiduciaria de direito creditdrio futuro (recebiveis). Com
relacdo a primeira categoria, o credor/cessionario torna-se proprietario e, portanto,
afeicoado a figura do § 3° do art. 49 da Lei n°® 11.101/2005, logo que a duplicata -
entregue em garantia fiduciaria - € sacada pela devedora/cedente. E, portanto, credor
extraconcursal até esse limite. As duplicatas que nao foram sacadas ou o foram sé
depois da distribuicdo da recuperagdo, tornam a parte respectiva do crédito
quirografario. Quanto a cessao fiduciaria de direito creditorio futuro (recebiveis),
embora possivel, s6 se devem admitir as retengdes/bloqueios anteriores a distribuicao
da recuperagdo (créditos "performados"). O crédito ndao performado, ou seja,
inexistente ao tempo da distribuigdo do pedido de recuperagao, ndo chegou as
maos do credor, que é s titular de direito obrigacional contra a recuperanda,
nao de proprietario fiduciario, sendo inaplicavel, portanto, nesses casos, aregra
do § 3° do art. 49 da LRF. Por fim, o dinheiro ndo pode ser considerado como "bem
de capital" a ensejar a aplicagado da parte final do referido dispositivo legal. Além disso,
no caso dos autos, o "stay period" encontrou termo, mostrando-se, por mais essa
razao, despropositada a declaragado de essencialidade. Recurso provido em parte
para determinar a verificagdo, na origem, com o auxilio da Administradora Judicial e
segundo tais parametros, dos valores a serem devolvidos pelas casas bancarias
agravantes.

Recurso parcialmente provido."

(TJSP; Agravo de Instrumento 2112268-31.2021.8.26.0000; Relator(a): Araldo Telles;
Orgdo Julgador: 22 Camara Reservada de Direito Empresarial; Data da Decisao:
19/10/2021; Data de Publicagéo: 25/10/2021)

IV. CONCLUSAO

15. Diante do exposto, considerando os elementos mencionados acima,
entendemos que o objeto da Cessao Fiduciaria pereceu, em decorréncia da auséncia
de substituicdo dos direitos creditorios vinculados ao Contrato Bunge que a
compunham, de modo que o crédito de Eco Securitizadora seria um crédito
quirografario e sujeito a Recuperagao Judicial de Patense, sob a ética da LFR, do
Enunciado 51, e da jurisprudéncia em casos analogos.

*k%
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