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Este material é elaborado pelo time de Recuperagdo de Crédito, Faléncias
e Recuperagdes Judiciais em parceria com a Biblioteca do Tortoro,
Madureira e Ragazzi Advogados. Seu conteudo tem cardter informativo,
ndo constituindo a opinido legal do escritorio.

1. Temas em Destaque

Pagamento de dividas: empresas brasileiras quitam 38,0% das dividas,
aponta Serasa Experian

De acordo com o Indicador de
Recuperagao de Crédito da Serasa
Experian, primeira e maior
datatech do Brasil, as empresas
brasileiras quitaram, em outubro

més de referéncia, ou seja, até
dezembro. O resultado representa
uma queda de 12,5 pontos
percentuais em relagao a outubro
de 2023, quando o indice foi de

de 2024, 38,0% das dividas 50,5%.
negativadas em até 60 dias apds o

Veja, a seguir, o levantamento dos ultimos 12 meses:

Recuperagao de Crédito das Empresas -
Em até 60 dias da negativagdo em Outubro de 2024 (%)

90,5% 47.2% i s
44,2% - 6% S
I I I I\ | | ' I I | |
out-23

23 Janv24 fev-Z4 mar-24 abr-24 mak24  jun-24 1-24 ut-24

Fonte: Serasa Experian
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“O ambiente restritivo de juros custo — a extensdao do prazo de
impactou a capacidade das pagamento pode ser uma
empresas de regularizar suas alternativa”, analisa a economista
dividas. Desde agosto houve uma da Serasa Experian, Camila
redugdo na recuperagao de Abdelmalack.

crédito, isso sinaliza a necessidade
de estratégias mais eficazes de
renegociacdo. Na auséncia de
acesso a linhas de financiamento —
seja pela disponibilidade ou pelo

Entre os diferentes valores de
divida, as de até RS 500 foram as
mais regularizadas, com 49,2% de
pagamentos.

Confira os dados comparativos na tabela abaixo:

Recuperacio de Crédito das Empresas — Por Valor das Dividas

Pagamentos em até 60 dias do vencimento (%

| | ow2s | sev24 | o4
Até RS 500 50,7% 49,0% 49.2%

RS 500 a RS 1.000 47.7% 32.3% 29.2%
RS 1.000 a RS 2.000 41,7% 36,9% 36,0%

R$2.000aRS$10.000 | 41,2% 34.9% 33.4%
+de RS 10.0 67.7% 412% 39,8%

Fonte: Serasa Experian

A andlise por setor revelou que recuperou mais crédito (45,0%),
“Utilities” foi o segmento que seguido por “Varejo” (44,4%).

Veja os dados nos graficos abaixo:

Recuperacao de Crédito das Empresas - Por Setor das Dividas
Pagamento em até 60 dias do vencimento em Outubro de 2024 (%)

= Secy
varep Servicos

Bancos / uritizados

Lanoes

Utiines Telefonia Financefras Cooperallyas Outres

Bouy23 557" 198% 150% $34 36,1% 44.7% 48,7'%

|ouy24 376 450% 182% 14.4% 330% 343 2, % 39.2% 44.7%

Fonte: Serasa Experian
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No recorte por Unidades empresas do Piaui (62,9%). Em
Federativas (UFs) o melhor seguida, destacaram-se as
percentual de recuperacdao de empresas do Espirito Santo
crédito foi registrado pelas (54,9%) e Maranhao (53,7%).

Veja no grafico abaixo os dados estaduais:

Recuperacio de Crédito das Empresas - Por UF
Pagamento em até 60 dias do vencimento em Outubro de 2024 (%)

Piaui I 2,0%
N 54,0
=k

k.

Espirito Santo
Maranhdo
Goias
ACre B1.2%
I 50, 2%
. 50 1%
I 15, 5%
I ] 7, 3%
I 46,4 %
e
I <15, 1%
LR
I 45 8%
I, A4, 3%,
- JEskE
I 2, 1%
I <2, 0%
I 40 8%

Alagoas
Amapa
Roraima
Pernambuco
Santa Catarina
Bahia

Sergipe

Parg

Minas Gerais
Rio Grande do Sul
Ronddnia

Rio de Janeiro
Parang

Ceara

Mato Grosso

Rio Grande do Norte
Mato Grosso do Sul
Paraiba

Tocantins

Amazonas

S&o Paulo

Distrito Federa

Fonte: Serasa Experian

I 0, 5%
I 19, 4%
kil
I 35,5 %
I 55,5%
I 31,2 %
I 75 1%
I 2 6%

Serasa Experian em 19.03.2025.
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Inadimpléncia das empresas atinge recorde de 7,1 milhdes em janeiro,

revela Serasa Experian

Em janeiro de 2025, o nimero de
companhias inadimplentes
chegou a 7,1 milhdes, o maior
valor ja registrado desde o inicio
da série histdrica do Indicador de
Inadimpléncia das Empresas da
Serasa Experian, primeira e maior
datatech do Brasil. Esse total

representa 31,4% das empresas
existentes no pais. O valor das
dividas somadas chegou a RS
154,9 bilhdes, um aumento de RS
4,3 bilhdes em relacao a dezembro
de 2024. Em média, cada CNPJ
teve cerca de 7,2 contas
negativadas no periodo.

Confira a seguir os dados dos ultimos 12 meses (quantidades e valor de

dividas):

Fonte: Serasa Experian
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Dividas Negativas - RS em bilhGes
Més a Més

jan-25 | 154,9
dez-24 |, 50,6
nov-24 |, 1534
out-24 |, 56,1
set-24 |, 51,9
ago-24 [, 1 40,1
jul-24 |, 1 47,1
jun-24 |, 146,2
mai-24 I, 43,9

abr-24 [, 38,2

mar-24 I, 134.0

fev-24 I, 130,0

jan-24 I, 1278

Fonte: Serasa Experian

“Esse aumento na inadimpléncia
pode ser atribuido ao aumento
das taxas de juros. Com a elevacao
dos juros, o custo do crédito para
as empresas também sobe,
tornando o financiamento mais
caro e dificil de obter. Isso impacta
diretamente a capacidade das
companhias de gerenciar seu fluxo
de caixa e cumprir suas obrigacdes
financeiras. Além disso, o
aumento dos juros pode diminuir
a demanda por produtos e

servicos, ja que consumidores e
outras empresas também
enfrentam custos de crédito mais
altos, resultando em menor
receita para as empresas. Esse
cenario cria um ciclo vicioso, onde
a dificuldade de acesso a crédito e
a reducdo de receitas levam a um
aumento na inadimpléncia,
afetando negativamente a saude
financeira das companhias”,
explica a economista da Serasa
Experian, Camila Abdelmalack.
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Setor de “Servigos” liderou indice de inadimpléncia em janeiro

O setor de “Servigos” representou representou 3,3%, enquanto o
a maior parte das empresas com setor "Primario" ficou com 1,0%.
Compromissos negativados Em relacdo ao setor das dividas, a
(52,4%). Em seguida, ficou o categoria “Servigcos” representou
“Comércioc” com 353% e a maior parte delas (31,7%),
“Industrias” com 8,0%. O grupo seguida por “Bancos e Cartdes”
"Outros", que inclui o segmento (20,5%).

Financeiro e o Terceiro Setor,

Veja, a seguir, o detalhamento deste recorte:

Inadimpléncia das Empresas
Por Setor da Divida (%)

Bancosg [

Carthes Litilities Telefonia Varejo Senvigos Financeiras (F) Securitizedorss = Cooperstives Outros

wjan/24 20,5% 75% 73% 39% 7.9 33% 10% 00% 28,6%
mjan/25 20,5% 68% 7.2% 36% 3,7 32% 07% 78% 18,6%

Fonte: Serasa Experian

Alagoas liderou o ranking de empresas com contas em atraso

Em janeiro, a analise das Unidades vermelho. Em seguida, Distrito
Federativas (UFs) revelou que Federal (39,9%) e Pard (39,3%)
Alagoas registrou a maior taxa de também se destacaram entre os
inadimpléncia das empresas do estados com mais empresas
pais, com 41,1% das companhias enfrentando pendéncias
do estado com o CNPJ no financeiras.

tortoromr.com.br
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Veja no grafico abaixo as informagdes na integra:

Proporgéo de Quantidade de empresas inadimplentes
empresas Janeiro de 2025 - Por UF
n inadimplentes 2.437.234
41,1% SP
m 39,9% MG — 634569
39.3% RJ DS 633.187
38,5% PR o 436.084
s
Bl s '
SC EEEEE 301.520
m 37.3% GO mmm 223721
m 37.2% FPE mmm 196.056
Sk CE mmm 167.507
33.4% PA = 167.427
m 32,0% DF mm 154791
31.1% MT = 136.654
30.2% ES mm 125711
E 30,0% MA mE 115221
Bl 292% | vs m soues
29,0% AM W 83215
m 28,2% AL m 79868
m 27,3% FPE W 77.061
26,9% RN m 75517
| MG [JEPLRL RO W 52654
| PR [PIRL Pl B 47.742
| G0 [JEPIEE TO m 45787
| RR | 25,4% SE N 42492
m 25,0% AP 1 15790
m 25,0% AC 1 14418
“ 24,8% RR | 10.146
24,2% Fonte: Serasa Experian
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Dividas das micro e pequenas empresas chegou a RS 133,9 bilhdes no

periodo

Das 7,1 milhdes de companhias
negativadas em janeiro, 6,6
milhdes eram micro e pequenas
porte. Juntas, essas empresas
somaram 45,8 milhdes de dividas,

Veja a seguir o detalhamento por UFs:

cujo valor total foi de RS 133,9
bilhdes. Em média, cada
companhia inadimplente possuia
6,9 contas atrasadas.

Quantidade de Micro e Pequenas Empresas Inadimplentes
Janeiro de 2025- Por UF

2.290.758

.. |

MG e 505 300
FJ —eeesssssssssssss——— 500 651
PR =— 470 748
RS e 316 084
BEA = 305705

SC = 205002

GO = 713657

FE s 155545

FA s 58447

CE = 156715

DF s 145067

MT s 31,280

ES = 1190927

MA mmm 108.742

MS mmm 85455

AM mm 75186

AL mm 75933

FE mm 72.002

RN mm 71.847

RO mm 50.322

Pl m 44926

TO m 43.135

SE m 40.633

AP 1 14.843

AC 1 13.535

RR 1 9.627

Fonte: Serasa Experian

Serasa Experian em 06.03.2025.
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Projeto assegura penhora dos pontos de programas de fidelidade

No caso de uma divida, os pontos
de programas de fidelidade
emitidos por empresas areas e
operadoras de cartiao de crédito,
por exemplo, poderao ser
incluidos em lista de bens
penhoraveis. E o que estabelece o
Projeto de Lei (PL) 523/2025, que
foi apresentado pela senadora
Daniella Ribeiro (PSD-PB) e
aguarda distribuicao as comissoes
tematicas.

O texto torna explicita a
possibilidade de inclusao, em lista
de bens penhoraveis, dos pontos
gerados em programas de
fidelidade — sejam eles
provenientes de companhias
aéreas, operadoras de cartdao de
crédito ou de outra espécie de
empresa.

Embora o Codigo de Processo Civil
(CPC -Lei 13.105, de 2015)
permita a compreensdao de que
tais ativos podem ser objeto de
penhora, a auséncia de uma
previsdao expressa pode gerar

Agéncia Senado em 28.03.2025.

controvérsias e  inseguranca
juridica. Esse é o argumento usado
por Daniella Ribeiro (PSD-PB) ao
justificar a apresentacao do
projeto de lei.

De acordo com a senadora, a
“clareza legislativa” resultante
desse acréscimo ao  CPC,
contribuira para a efetividade dos
procedimentos de execuc¢do, na
medida em que os pontos de
programa de fidelidade,
independentemente de sua forma
ou origem, passarao a ser tratados
de maneiraisondmica, para fins de
satisfacao do crédito.

“Torna-se imperioso que o
legislador explicite a
penhorabilidade dos pontos de
programas de fidelidade,
garantindo, assim, maior

seguranca juridica e adequacao do
ordenamento  processual  as
inovacoes econdmicas e
tecnoldgicas, que transformam os
ativos patrimoniais
contemporaneos”, conclui
Daniella Ribeiro.

tortoromr.com.br
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2. Julgamentos Relevantes

Recuperacao judicial - Alienacao
de imovel - Previsao expressa no
plano de recuperacdo aprovado -
Desnecessidade de nova
manifestacao dos credores - Boa-
fé do terceiro adquirente

O Superior Tribunal de Justica
(STJ) entendeu que é dispensavel
a especifica manifestacdo da
assembleia geral de credores para
a venda de bem, no caso em que
esta foi expressamente prevista
no plano de recuperagao judicial
previamente homologado pelo
Juizo recuperacional. Cinge-se a
controvérsia sobre a necessidade
de autorizacdo especifica da
assembleia geral de credores ou
de reconhecimento expresso pelo
juiz da utilidade da venda de ativo
de sociedade empresaria, quando
esta decorre do cumprimento do
plano de recuperacdao judicial
regularmente homologado.

Inicialmente, cumpre observar
gue a distribuicao do pedido de
recuperacao judicial surte efeitos
sobre o patriménio da empresa
recuperanda, que, desde o
ajuizamento da acdo, perde a
faculdade de livremente alienar
ou onerar bens ou direitos de seu
ativo nao circulante. Podera fazé-

lo somente com autorizacao do
juiz, que deve decidir se a medida
é favoravel ou prejudicial a
recuperacao da empresa, depois
de ouvir o comité de credores ou,
na sua auséncia, o administrador
judicial.

Contudo, se a alienacao ou
oneracdao do bem ou direito
estiver prevista no plano de
recuperacgao, nao havera
necessidade de autorizacao do juiz
ou manifestacdao dos credores,
pois o plano ja foi aprovado e
homologado com tal previsao.

Na hipotese, a venda ja estava
prevista no plano de recuperacao
judicial homologado, tratando da
necessidade da alienacao e da
destinacdo que se daria ao
dinheiro recebido, para cumprir
objetivos elencados no proprio
plano, relativos a reforco de fluxo
de caixa, pagamento das dividas
originariamente contraidas pela
recuperanda e empresas do grupo
economico, bem como
pagamento de credores
trabalhistas, credores financeiros
e credores operacionais. Além
disso, ndo se questionou o valor
da transacao, nem a boa-fé do

tortoromr.com.br
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terceiro adquirente, tampouco se
demonstrou prejuizo a
recuperanda ou fraude.

Nesse sentido, os bens alienados
no processo de recuperagao
judicial sao livres de 6nus e sem
sucessao do arrematante nas
obrigacdes do devedor, nos
termos do art. 60, paragrafo unico,
da Lei 11.101/2005, considerando
as finalidades da legislacao, o que
se aplica tanto as vendas judiciais
como a outras modalidades (REsp
1.854.493/SP, Relator Ministro
Moura Ribeiro, Terceira Turma,
julgado em 23/8/2022, Dle
26/8/2022).

Dessa forma, consumado o
negocio juridico, com o
recebimento dos recursos
financeiros correspondentes pela
devedora e o registro da escritura
publica de compra e venda,
impde-se a manutencao da
alienacao do imédvel a terceiro
adquirente de boa-fé, eis que
realizada conforme expressa
previsao no plano de recuperacao
homologado, dando-se, assim,
seguranca para o investidor que se
interessou em adquirir o bem da
empresa em crise.

Ademais, 0 posterior
encerramento da recuperagao
judicial, em razao da perda

superveniente de objeto, no que
diz respeito a preservacao da
atividade principal da
recuperanda, reforca a convicgao
de que a declaracdo de ineficacia
da alienagcdao em nada favoreceria
a recuperanda, tornando o
terceiro adquirente o maior
prejudicado pelo desfazimento da
venda, pois se tornaria mais um
credor da massa falida, sem muita
probabilidade de reaver o
pagamento integral da elevada
guantia ja dispendida pelo imével.
Agint. no REsp 1.757.672.

Processo falimentar - Sub-rogacao
- Créditos de Fundo Garantidor de
Créditos - Classificacao - Credor
quirografario

O Superior Tribunal de Justica
(STJ), Quarta Turma, por
unanimidade, decidiu que na
faléncia, a sub-rogacdo nao
confere ao Fundo Garantidor de
Créditos - FGC o status de credor
subordinado ou subquirografario,
mas o de credor quirografario, o
qual ocupa a posicao de seus
antecessores em igualdade de
condicoes. A  administracao
exercida pelo Fundo Garantidor de
Créditos (FGC) durante o regime
de administracao especial
temporaria (RAET) difere da

tortoromr.com.br
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administracao ordinaria exercida
pelos controladores e
administradores de uma
sociedade, nao configurando
vinculo empregaticio ou relacao
de confianca que justifigue a
subordinac¢ao de seus créditos.

A atuagdao do FGC estd
subordinada as diretrizes do
Banco Central do Brasil, o que
caracteriza sua gestdo como

"manus  publico" voltado a
estabilidade do sistema
financeiro, distinta da

administracao comum prevista na
Lei de Faléncias. Trata-se de uma
entidade com a finalidade
exclusiva de proteger o sistema
financeiro e garantir o pagamento
de depdsitos em instituicOes
financeiras em crise, conforme
determinado  pela legislacdo
especifica.

No contexto falimentar, o
conceito de sub-rogacao impode
que o FGC assuma a mesma
posicao juridica dos credores
originarios (quirografarios), sem
alteracao na classificacdao de seus
créditos. A natureza desse crédito
nao é voluntaria ou especulativa;
ao contrdrio, é o resultado de uma
intervencgao obrigatoria e
institucional para cobrir

obrigacdes que, de outra forma,
seriam inadimplidas.

Desse modo, a classificacao dos
créditos do FGC como
subquirografarios prejudicaria a
posicao do fundo no concurso de
credores e, portanto,
comprometeria sua capacidade de
honrar outros compromissos de
protecao ao sistema financeiro,
distorcendo a ldgica da sub-
rogacao, que visa manter o status
do crédito original. Ou seja, se os
créditos originarios teriam a
condicdo de quirografarios, o FGC,
ao sucedé-los, herda essa mesma
posicdo, ndao havendo base para
rebaixa-lo na hierarquia concursal.

Logo, a aplicacao do art. 351 do

Cédigo Civil em  contexto
falimentar, para classificar
créditos do FGC como

subquirografarios, ndao encontra
suporte legal e distorce principios
do direito falimentar, como o da
par conditio creditorum. O direito
falimentar exige, por fim,
interpretagao  restritiva  para
preservar a hierarquia de créditos
e a estabilidade do sistema
financeiro, fundamentais ao papel
institucional do FGC. REsp. n2
1.867.409.

tortoromr.com.br
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Recuperacdo judicial - Locataria -
Aluguéis posteriores ao pedido -
Falta de pagamento - Stay Period -
Suspensdo da acao de despejo -
Impossibilidade

O Superior Tribunal de Justica
(STJ), Terceira Turma, por
unanimidade entendeu que as
acoes de despejo nao devem ficar
suspensas com o deferimento do
processamento da recuperacao
judicial da locataria. Cinge-se a
controvérsia em definir se as
acoes de despejo de locataria em
recuperacao judicial devem ficar
suspensas com o deferimento do
processo recuperacional.

A Lei de Recuperacao de Empresas
e Faléncia prevé uma fase,
instaurada com a decisdao de
deferimento do processamento da
recuperacao, na qual o patrimonio
do devedor empresario é
preservado, ficando suspensas as
execucoes ajuizadas contra ele e
vedadas as medidas constritivas
(art. 69,1, Il e lll, da LREF), de modo
gue possa ter um folego para

apresentar 0 plano de
recuperacao judicial, é o chamado
stay period.

Na acdao de despejo por falta de
pagamento, porém, o bem cuja
retomada se pretende nao
pertence ao devedor, de modo

gue nao se insere nas hipoteses de
suspensao tratadas no artigo 69, |,
Il elll, daLein?11.101/2005.

Tampouco o despejo se encaixa
nas excegdes previstas no artigo
49, § 32 da referida lei, que nao
permite a venda ou retirada do
estabelecimento do devedor, no
periodo de suspensdo, dos bens
de capital essenciais a atividade

empresarial pertencentes a
credores fiduciarios, de
arrendamento mercantil e

proprietarios vendedores.

A situacdo do locador é diversa da
do credor fiducidario e do
arrendador. Isso porque o locador
nao ird se ressarcir com a
retomada do bem como ocorre
com aqueles, em que o bem
funciona como uma espécie de
garantia. Também n3do se
confunde com a do promissario
vendedor, que, diante da
inadimpléncia do adquirente em

recuperacao judicial, terd
garantido  seu direito  de
propriedade, inclusive na

incorporacao imobiliaria.

Por essas raz0es que nao cabe
falar em aplicacao por analogia
das hipoteses do artigo 49, § 39, da
LREF no caso da locagao. REsp . n2
2.171.089.
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TJSC confirma confusao
patrimonial e mantém execucao
miliondria contra empresas e
socios

A 52 Camara Comercial do
Tribunal de Justica de Santa
Catarina (TJSC) manteve sentencga
que reconheceu a existéncia de
um grupo econémico e
desconsiderou a personalidade
juridica de duas empresas do
norte do Estado, uma do setor
téxtii e outra do ramo
administrativo. Com isso, o0s
sdcios e as empresas,
pertencentes a um mesmo grupo
familiar, seguem responsaveis
solidariamente pelo pagamento
de uma divida miliondria, sem
possibilidade de afastar a
execugao.

Os empresarios recorreram da
decisao que rejeitou os embargos
a execucao de dois cheques
inadimplidos, cujo valor supera RS
2 milhdes. Eles alegavam nao ter
vinculo com os titulos executados
e negavam a existéncia de um
grupo econdémico. No entanto, o
TJSC concluiu que havia confusao
patrimonial, demonstrada pelo
uso compartilhado de contas
bancarias e pela atuacao
coordenada entre as empresas.

Além disso, testemunhas
confirmaram que o0s sdcios
participaram diretamente de
reunioes e negociagoes
financeiras da empresa
executada, evidéncias de um
vinculo econdémico sélido. “Resta
evidente que as empresas do
grupo familiar e os integrantes da
familia davam suporte a diversas
operacdes financeiras realizadas
pelas pessoas juridicas
constituidas, havendo verdadeira
confusao patrimonial”, destaca o
desembargador relator.

O magistrado ressaltou que a
decisdao atende aos critérios legais
para reconhecimento de grupo
econdmico, como a comunhao de
interesses e a atuacdao conjunta
das empresas para a mesma
finalidade. Também estao
preenchidos os requisitos para a
desconsideracao da personalidade
juridica, conforme previsto no
artigo 50 do Coddigo Civil. Os
demais desembargadores da 52
Camara de Direito Comercial do
TJSC acompanharam o relator.
Processo ne 5011905-
91.2022.8.24.0036.
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