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Cessao de créditos
com escopo de
garantia: breves notas

1.

Enquadramento

Uma das garantias tipicamente utilizadas na pratica
bancaria,nomeadamente em operagdes de financiamento,
é a cessao de créditos com escopo de garantia ou “assignment of
receivables by way of security”. Trata-se de uma figura mediante
a qual a mutuaria cede créditos que detenha sobre terceiros a
favor do mutuante, com um escopo de garantia acessoério a um

contrato de financiamento.

Tal cessao €, contudo, temporaria e apenas vigorara enquanto
as obrigagdes decorrentes do contrato de financiamento
nao forem integralmente cumpridas, o que implica que haja
uma retransmissao dos créditos no seguimento do eventual
cumprimento, quer por estipulacdo de uma obrigagao
do mutuante, quer por condicao resolutiva’. No caso de
incumprimento da mutuaria, o mutuante podera satisfazer o
seu crédito, (i) fazendo-se pagar pelo produto resultante do
cumprimento do crédito pelo devedor cedido ou (ii) mediante
a alienacao do crédito a terceiro. Por outras palavras, faz seu

o crédito.

Esta figura reflete as carateristicas tipicas de um negécio
fiduciario, por implicar a transferéncia de ativos ao cuidado
de um fiduciario e, por conseguinte, tem muitas semelhancas
a outras figuras fiduciarias, como a alienagao fiduciaria em

garantia.
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2. Relevancia e algumas questoes praticas

()s negoécios fiduciarios com escopo de garantia
surgiram como uma alternativa as garantias reais
tradicionais (i.e., hipoteca e penhor), as quais poderao nao
acautelar de forma adequada os interesses do credor',
tanto pela sua morosidade, como pela sua vulnerabilidade
no ambito de um eventual processo de insolvéncia
da mutuaria. Adicionalmente, negécios fiduciarios,
como a cessao de créditos em garantia, permitem um
enquadramento mais légico e eficaz da constituicao
de garantias sobre créditos futuros, especialmente
para quem entenda que o penhor de créditos futuros é
inadmissivel em razao, entre outras, da sua natureza real
quod constitutionem".

Neste sentido, uma das vantagens de uma cessao fiduciaria
face, por exemplo, ao regime tradicional do penhor de
créditos é o regime insolvencial aplicavel, em caso de
insolvéncia da mutuaria’. Dado que a titularidade dos
bens dados em garantia passa a pertencer ao mutuante,
tais bens ficarao segregados dos bens da mutuaria e,
por conseguinte, serao excluidos da massa insolvente,
afastando tais bens das pretensées de outros credores do
devedor insolvente. Naturalmente, que tal confere enorme
seguranga ao mutuante, que nao tera de concorrer com
outros credores, quanto aos ativos sob o regime da cessao
fiduciaria.

Comefeito,noquedizrespeitoaosativos dados em garantia,
enquanto que o credor pignoraticio € um credor que deve
ser pago com preferénciaem concursocomoutros credores,
o credor cessionario é um credor legitimado a receber a
prestacao por inteiro, quanto aos créditos cedidos”. Outra
das vantagens praticas desta figura consiste no facto de
a validade do penhor depender de notificagcao, enquanto
que a cessao dos créditos se torna eficaz imediatamente
com a celebracao do contrato, nao obstante a sua
oponibilidade perante os respetivos devedores dependa da
notificagcao. Este regime poderarevelar-se Gtil por questoes

reputacionais, designadamente em situagdées em que a
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mutuaria nao queira que o seu endividamento bancario
seja conhecido imediatamente pelos seus devedores
- é a chamada “cessao silenciosa”". Para que a “cessao
silenciosa” se torne oponivel aos devedores cedidos, de
modo a assegurar a execucao da cessao de créditos com
escopo de garantia, bastara que seja enviada, quando
necessdria, a notificacao aos respetivos devedores, nos
termos do disposto no artigo 583.2,n.2 1 do CC. <

3 Cessao de créditos futuros
o com escopo de garantia

q inda, uma questao da maior relevancia consiste em saber

como opera uma cessao de créditos futuros com escopo
de garantia. Apesar de existir alguma controvérsia nesta matéria,
em virtude da exigéncia de determinacao dos bens cedidos, a
doutrina e jurisprudéncia tém admitido a cessao de créditos
futuros, desde que verificados requisitos referentes ao crivo da
determinabilidade dos mesmos"", até porque prestacdes de bens
futuros sao expressamente aceites no CC™.

Nesta sede, importa perceber se:

e O crédito futuro se constitui, primeiro, na esfera da mutuaria cedente,
transmitindo-se, de seguida, para a esfera do mutuante cessionario (teoria da

transmissdo); ou se

e QO crédito futuro se constituiimediatamente na esfera do mutuante cessionario

(teoria da imediacao),

o que tem implicagdes relevantes no ambito de um
eventual processo de insolvéncia da mutuaria, dado que
determina se o crédito futuro, aguando da sua constituicao
na pendéncia de tal processo, integrara a massa insolvente,
nos termos do artigo 46.2, n.2 1 do CIRE, ou o patriménio
segregado do fiduciario*. Considerando que, nos termos do
artigo 81.2,n.2 1 do CIRE, apds a declaragao de insolvéncia,
se transferem os poderes de administracao e disposi¢cao de
bens do insolvente para o administrador da insolvéncia, o

mesmo poderd impedir a cessao dos créditos, que integrem
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a massa insolvente, para o mutuante cessionario“. Nao
existe uma solucao clara na lei, podendo ser defendida,
tanto uma teoria, como a outra*'.

Parece-nos nao fazer sentido que o crédito se constitua
(formal e inutilmente) na esfera da cedente para ser
imediatamente transmitido para o cessionario, devendo
atender-se a vontade das partes e ao facto de a ratio da
cessao de créditos com escopo de garantia se prender
precisamente com a blindagem da posicao do mutuante
no processo de insolvéncia. E também de ponderar a
propria expectativa juridica de aquisicao do crédito que
esta garantia cria no mutuante cessionario, que nao podera
deixar de ser tutelada*".

Cabe, contudo, notar que certos autores defendem que a
constituicao imediata do crédito na esfera do cessionario
deve ser vista caso a caso, consoante as expectativas juridicas
criadas em conformidade com o clausulado acordado entre
as partes™. Como a finalidade da cessao de créditos
com escopo de garantia se prende, como referido supra,
intrinsecamente com a protecao da posi¢cao do cessionario
no processo de insolvéncia da cedente mutuaria, parece-
nos que uma analise tao casuistica é contraria a légica
desta garantia que, embora seja formalmente atipica, é
socialmente tipica, com finalidades sociais bem definidas.

Ou seja, na generalidade dos casos, parece-nos dificil
entender que as partes quiseram deliberadamente
“amputar” a eficacia de uma garantia no processo
insolvencial, quando a utilidade da sua constituicao, no
primeiro lugar, dai advém. Trata-se, sem duvida, de uma
questao de interpretacao do clausulado e, naturalmente,
que as partes podem estipular uma solugao contraria a
teoria da imediagao.

Contudo, existem fortes elementos teleoldégicos associados
a figura da cessao de créditos com escopo de garantia que
fundamentam a prevaléncia geral da teoria da imediacao:
por outras palavras, em caso de dudvida ou casos omissos,
é de admitir que as partes pretenderam que os créditos
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se constituissem imediatamente na esfera do cessionario,
dado que tal é inerente a natureza desta garantia, cuja
identidade esta fortemente ligada a tutela no processo de
insolvéncia.

Considerando o antecedente, parece-nos que a teoria da
imediagao é aquela que melhor tutela osinteresses das partes,
sem prejuizo de ser aconselhavel que as partes estipulem
expressamente que os créditos futuros se constituam
imediatamente na esfera do mutuante nos contratos de
financiamento ou contratos de garantias, consoante a
estrutura contratual adotada. Tal entendimento nao colide,
nem com o regime do CC (onde nao se impdem quaisquer
limites ao nascimento imediato do crédito na esfera do
cessionario), nem com o regime do CIRE (onde, alids,
se admitem cessdes imediatas e automaticas no artigo
115.2, sem a necessaria integragao dos créditos na massa
insolvente).

4 ° Obstaculos

C abe referir que a cessao de créditos com escopo de garantia
ainda nao foi reconhecida expressamente, quer pelo
legislador portugués, quer pelos tribunais portugueses,apesar de
ser uma figura relativamente consensual na doutrina portuguesa
moderna®”' (sem prejuizo da sua validade ter sido inicialmente
questionada pela doutrina tradicional®"), o que continua a gerar
inseguran¢a no trafego bancario. Ainda assim, os negdcios
fiduciarios em geral e a alienacao fiduciaria em garantia, ja foram
considerados validos pelos Tribunais Superiores.

Assim, note-se que esta figura se encontra sujeita aos
seguintes obstaculos juridicos:

» Proibicao do pacto comissério - com vista a prevenir situacdes de exploragao
do devedor em desvantagem, usura e de excessiva desigualdade entre
credores de um devedor®x sao proibidos quaisquer negdcios que permitam ao
credor garantido apropriar-se de bens dados em garantia pelo devedor - esta
proibicao foi prevista para a hipoteca, mas é aplicavel ao penhor e consignagao
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de rendimentos* e, no entendimento maioritario da doutrina, ao universo das
garantias™;

» Tipicidade das garantias reais—nao € admissivel constituir outros direitos reais
de garantia para além daqueles que estejam previstos na lei - por exemplo, a
hipoteca e o penhor, duas garantias reais tipicas, encontram-se expressamente
previstas no Codigo Civil, enquanto nada se refere quanto a cessao de créditos

em garantia; e

» Violagao do artigo 604.2 do CC e do principio do par conditio creditorum
no processo de insolvéncia - um dos credores do devedor nao pode ser

injustificadamente privilegiado em prejuizo dos demais credores.

O legislador e jurisprudéncia portuguesa ainda nao se
pronunciaram diretamente sobre a admissibilidade da
cessao de créditos em garantia, pelo que este tema esta
em aberto. Nao obstante, existem argumentos ponderosos
a favor da aceitagao desta figura na ordem juridica
portuguesa (ja apontados pela doutrina portuguesa
moderna), que nos parece ser a posicao mais adequada.

Com efeito, os supra expostos obstaculos juridicos nao
podem valer, pelo seguinte:

» A admissao legislativa do pacto marciano no Decreto-Lei n.2 105/2004, de
8 de maio, bem como a sua admissao doutrinaria, que implica a devolugao
a mutuaria da diferenca entre o valor do crédito devido e o valor do crédito
dado em garantia, baseada numa avaliagao justa de tais ativos, em moldes
semelhantes aos regimes do penhor financeiro/mercantil com apropriagao -
permitindo-se, assim, a satisfacao do crédito pelo préprio credor;

e O principio da tipicidade dos direitos reais apenas delimita o universo dos
direitos reais, mas nao o universo dos negécios com efeitos reais-nesta medida,
o negadcio fiduciario, embora contratualmente atipico, nao altera o conteudo
do direito de propriedade em si, baseando-se na titularidade de um direito, até
porque os direitos de crédito dados em garantia, por natureza, tém natureza
obrigacional (nao real) e sao apenas oponiveis aos respetivos devedores";

e O principio da igualdade dos credores conhece varias limitacdes na lei, sendo
admissivel, a luz do artigo 604.2,n.2 2 do CC, que as partes constituam outras
causas de preferéncia convencionais, para além daquelas previstas na lei,tendo
por base a titularidade de um direito™;
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e Do mesmo modo, parece dificil admitir que exista uma fraude ao CIRE, quando
o proprio CIRE reconhece credores com posi¢des convencionais privilegiadas
face a outros, com graduacgoes distintas de créditos (cfr. artigo 47.2 do CIRE),
podendo as partes, ao abrigo da autonomia privada, escolher subordinar os
seus créditos (cfr. artigo 48.2, alinea c) do CIRE);

e Aceitacao sistematica pelo legislador de negécios eminentemente fiduciarios
no Decreto-Lei n.2 105/2004, de 8 de maio, no que diz respeito ao penhor
financeiro e alienagao fiduciaria em garantia, entre outros regimes em que a
propriedade/titularidade de um direito assume uma fungcao de garantia® -
veja-se, ainda, a aceitagao de uma cessao de créditos em garantia legal/judicial,
de natureza fiduciaria, a favor dos credores do devedor insolvente, no artigo
239.2,n.2 2 do CIRE™VI e

e Num ordenamento juridico primacialmente dominado pela autonomia
privada, faz todo o sentido admitirem-se novas figuras negociais que permitam
acautelar os interesses das partes, até porque a cessao de créditos com escopo
de garantia, prima facie, nao contraria quaisquer principios fundamentais da
ordem juridica portuguesa. <

5 ° Conclusoes

E m suma, a cessao de créditos com escopo de garantia
apresenta inUmeras vantagens face a outras garantias
reais tipicas, nomeadamente em relagdo ao seu regime
insolvencial, decorrentes da segregacao dos ativos do
patrimoénio da mutuaria.

Apesar de a admissibilidade da cessao de créditos
com escopo de garantia nao ser um ponto totalmente
assente no ordenamento juridico portugués, existem
varios fundamentos juridicos a seu favor. A aceitagcao de
tais estruturas garantisticas nao colide com principios
fundamentais do ordenamento juridico portugués e o seu
incentivo permitira que bancos possam conceder crédito
a mutuarias que, embora tenham necessidade de capital,
nao tenham outros ativos adequados para dar em garantia.
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Deste modo, poderadizer-se que,em primeiralinha,embora
a existéncia de tal garantia confira maior seguranca aos
bancos, em resultado do seu regime insolvencial favoravel,
reflexamente, podera vir a beneficiar as empresas
portuguesas, facilitando o seu acesso ao crédito™".

Neste sentido, sera porventura positivo que o legislador
ou os tribunais portugueses se pronunciem sobre a
admissibilidade da cessao de créditos com escopo de
garantia e sobre o respetivo regime aplicavel, da mesma
maneira que o fizeram quanto a alienagao fiduciaria em
garantia no Decreto-Lei n.2 105/2004, de 8 de maio, de
modo a reforcar a certeza juridica da sua utilizagao por

bancos e mutuarias.
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Cdédigo dos Valores Mobiliarios (“CVM?”).
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