O PATRIMONIO RURAL EM AFETACAO SOB A OTICA DA ANALISE
ECONOMICA DO DIREITO

SEPARATE RURAL FUND FROM THE POINT OF VIEW OF ECONOMIC
ANALYSIS OF LAW

RESUMO: O presente artigo examina o instituto do patriménio rural em afetacao,
estatuido pela Lei n® 13.986/2020, que dispde sobre mecanismos de garantias ao crédito
rural. Depois de analisar o regime do patrimonio de afetacdo na legislacdo precedente,
com énfase na previsdo da Lei n° 4.591/64, promove-se investigacdo e analise sobre a
estruturacdo do instituto na Medida Provisoria n°® 897/2019 e, com 0s acrescimos,
supressdes e modificacdes realizados pelo Congresso Nacional, a normatizacao conferida
pela chamada Lei do Agro, tudo sob uma perspectiva consequencialista, ancorada no
marco tedrico da Anélise Econémica do Direito.
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ABSTRACT: This articles examines the institute of separate rural fund, established by
the Law n. 13.986/2020, which provides mechanisms for guaranteeing rural credit. After
analyzing the regime of the separate assets in the preceding legislation, with emphasis on
the provision of the Law n. 4.591/64, research and analysis on the structuring of the
institute in Provisional Measure n. 897/2019 is promoted, and, with additions, deletions
and modifications carried out by the National Congress, the regulation conferred by the
so-called Agro Law, all under a consequentialist perspective, anchored in the theoretical
framework of Economic Analysis of Law.
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1. INTRODUCAO

O agronegdcio brasileiro ocupa lugar de destaque na economia brasileira, tendo
representado 21,4% do Produto Interno Bruto (‘PIB’) em 2019. ' A participacdo nas
exportacdes totais do pais foi de 43%, superando 2018 (que foi de 42%).2 Com a evolugéo
experimentada nas Ultimas décadas, o setor obteve significativos ganhos de produtividade
e conquistou competitividade internacional, assumindo o posto de um dos principais
players do mercado?®.

Constituem fatores determinantes para esses resultados a disponibilidade de
recursos naturais, politicas agricolas e o forte investimento em tecnologias (fisicas e
bioldgicas). Na licdo do Professor Fabio Chaddad, esse conjunto de “condi¢des
capacitadoras” explica a superacdo de varios elementos limitadores do desenvolvimento
do setor, com destaque para dois fatores institucionais: estruturas de crédito rural e
pesquisa agricola®.

O processo modernizacdo da agropecuaria brasileira ocorreu de forma mais
intensa ap6s a década 1960°. Nesse contexto, a questdo da disponibilidade de crédito
surgiu naturalmente. Em 1965, com a publicacédo da Lei n° 4.829, foi criado o Sistema

Nacional de Crédito Rural (SNCR), que passou a conduzir os financiamentos, sob as

! Dados no Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA), da Esalg/USP. O trabalho esta
disponivel no site: <https://www.cepea.esalg.usp.br/br/pib-do-agronegocio-brasileiro.aspx> Acesso em:
25/04/2020.

2 Os dados foram extraidos do estudo “Indices — Exportagdo do Agronegocio 2019, realizado pelo Centro
de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA), da Esalg/USP, disponivel no seguinte enderego:
<https://www.cepea.esalg.usp.br/upload/kceditor/files/Cepea_ExportAgro 2019 .pdf>.  Acesso  em:
25/04/2020.

3 Hoje, o Brasil é um dos lideres mundiais em exportacdo agricola — de commodities. Exemplos: soja, milho,
trigo, algodao, carne bovina, celulose, etc. Conceito: “Commodity pode ser definida como um ativo fisico
que possui caracteristicas padronizadas, de ampla negociagdo em diversas localidades, que pode ser
transportado e armazenado por um longo periodo de tempo. (...). Ainda sobre a defini¢do da terminologia
— de acordo com Geman (2005, p. 1), o termo commaodity pode ser atribuido a um bem de consumo cuja
escassez, na forma de exaustdo na extracdo, ou na reducéo de estoques globais, causard um impacto no
preco em ambito mundial.” MOLERO, Leonel ¢ MELLO, Eduardo. In: Derivativos — Negociagdo e
Precificacdo. Sdo Paulo: Saint Paul Editora, 2018. pp. 277/278.

4 CHADDAD, Fabio. In: Economia e Organizacdo da Agricultura Brasileira. Séo Paulo: Elsevier, 2017.
p. 19.

® Na ligdo de Carlos Bacha: “O periodo de 1946 a 1964 caracteriza-se pelo predominio das ideias cepalinas
de que o desenvolvimento econdmico deve ser liderado pela industrializagdo e ndo pela agropecuaria. Essas
ideias fundamentaram o estabelecimento de planos econdmicos visando incentivas as atividades industriais
via substitui¢do de importaces. (...). Algumas das politicas econémicas estabelecidas para estimular a
atividade industrial discriminaram a agropecuaria.” BACHA, Carlos José¢ Caetano. In: Economia e Politica
Agricola no Brasil. Sdo Paulo: Alinea Editora, 2018. p. 207.
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diretrizes da politica crediticia formulada pelo Conselho Monetario Nacional®. O crédito
rural foi instrumentalizado por meio do Decreto-lei n°® 167/1967, com a criacdo de
Cédulas de Credito Rurais, da Nota Promissoria Rural e da Duplicata Rural.

Com isso, nas décadas seguintes, ocorreu forte intervencdo do Governo na
agricultura, com a concessao de crédito rural subsidiado (com taxas juros real negativa)
e adocdo de politica de garantia de precos minimos (PGPM). O financiamento ao
agronegocio estava vinculado, quase que sua totalidade, as linhas oficiais disponibilizadas
pelo Banco do Brasil e pelo BNDES, integrantes do Sistema Nacional de Crédito Rural
(SNCR). Por um longo periodo essa estrutura de financiamento contou com recursos
abundantes do Tesouro Nacional.’

A partir da segunda metade da década de 1980, verificou-se drastica reducao da
disponibilidade de crédito rural subsidiado, resultado do ajuste das contas publicas e da
necessidade de reducéo dos gastos do Tesouro Nacional®. Esse cenério de escassez de
recursos (dos agentes tradicionais) trouxe mudangas significativas na estrutura de
financiamento. O produtor rural, antes acostumado com o crédito publico, teve que buscar
solucdes alternativas de financiamento. Foi um periodo de fortalecimento do sistema de
crédito privado, com a participacdo de agentes ndo tradicionais no fluxo de recursos
financeiros, tais como tradings, cooperativas de producdo, industrias processadoras e
industrias de insumos®. Para regular essas transagdes, de carater privado, eram necessario

novos instrumentosio,

® Vide Lei n® 4829/65: “art. 3° O Conselho Monetario Nacional, de acérdo com as atribuicdes estabelecidas
na Lei n® 4,595, de 31 de dezembro de 1964, disciplinard o crédito rural do Pais e estabelecerd, com
exclusividade, normas operativas traduzidas nos seguintes topicos: | - avaliacdo, origem e dotacdo dos
recursos a serem aplicados no crédito rural; Il - diretrizes e instru¢des relacionadas com a aplicacéo e
contr6le do crédito rural; Il1 - critérios seletivos e de prioridade para a distribuicdo do crédito rural; IV -
fixaclo e ampliagdo dos programas de crédito rural, abrangendo tddas as formas de suplementagdo de
recursos, inclusive refinanciamento”.

" BURANELDO, Renato. In: Securitizacdo do Crédito como Tecnologia para o Desenvolvimento do
Agronegdcio — Protecao Juridica do Investimento Privado. 2015. p. 78. Tese — Doutorado em Direito
Comercial — Pontificia Universidade Catolica de Séo Paulo (PUC-SP).

8 As linhas de crédito voltadas para a agricultura familiar ndo sofreram grande impacto, como a manutencio
dos instrumentos tradicionais de politica agricola (com subven¢do). Como exemplo, destaca-se o Programa
Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF).

%Esse perfil, de prevaléncia do financiamento privado, ja era realidade em outros paises, como, por exemplo,
nos Estados Unidos. Sobre o tema, merece destaque primorosa pesquisa realizada por Luciana Floréncio
de Almeida e Décio Zylberstajn. In: Analise Comparada entre o Mercado de Crédito Agricola no Brasil
e nos Estados Unidos. OrganizacBes Rurais & Agroindustriais, Lavras, v. 14, n. 1, 2012. p. 76/89.

10 REIS, Marcus. In: Crédito Rural: Teoria e Pratica. Rio de Janeiro: Editora Forense, p. 6. O autor cita
alguns mecanismos informais de alavancagem de crédito provado. Veja-se: “Contrato de Troca — inicio dos
anos 1980: contrato que consubstanciava a troca de insumos e servigos por produtos agricolas a serem
entregues na época da colheita”; “Contrato de Soja Verde — 1988: contrato de venda antecipada da producéo
a prego fixo, realizada pelo produtor rural, com pagamento a vista realizado a ele por um esmagador ou
exportador, para recebimento futuro da producdo”; e “Certificado de Mercadoria com Emissdo de Garantia


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L4595.htm

O desenvolvimento de mecanismos legais de protecdo dos direitos dos credores,
com reducéo de riscos e incertezas, era fundamental para a consolidagéo desse modelo de
financiamento, com impacto direto no volume de recursos disponiveis e nas taxas de
juros. Na época, a efetiva integracdo do setor ao mercado financeiro e de capitais tinha
como principal fator limitador a auséncia de instrumentos proprios (titulos, garantias e
meios de execucdo), adaptados as particularidades do setor — com regime juridico
especifico.

Nessa esteira, em 22 de agosto de 1994, com a publicacdo da Lei n° 8.929, foi
instituida a Cédula de Produto Rural (CPR), “representativa de promessa de entrega de
produtos rurais, com ou sem garantias cedularmente constituidas”. O diploma foi alterado
pela Lei n® 10.200/2001, permitindo a liquidacéo financeira da CPR. Trata-se de titulo de
crédito, liguido e certo, de emissdo exclusiva dos produtores rurais, suas associacoes e
cooperativas, que permite a constituicdo de quaisquer dos tipos de garantia previstos na
legislacdo (hipoteca, penhor, alienacdo fiduciaria, etc), configurando até hoje um
importante mecanismo de captacdo de recursos na érbita ruricola.

Com o objetivo de tornar a comercializacdo dos produtos mais dindmica e
aumentar a disponibilidade de capital, em 30 de dezembro de 2004, com o advento da Lei
n° 11.076, foram criados novos titulo do agronegécio, quais sejam: a) Certificado de
Depdsito Agropecuario (CDA), representativo de promessa de entrega de produtos
agropecuarios depositados em armazém, sendo emitido pelo armazenador em favor do
depositante, em conformidade com a Lei n® 9.973/2000 (dispde sobre o sistema de
armazenagem de produtos agropecuarios); e b) Warrant Agropecuario (WA),
representativo da promessa de pagamento em dinheiro que confere direito de penhor
sobre o CDA correspondente, assim como sobre o produto nele descrito. Os dois estdo
vinculados a armazenagem de produtos agropecuérios. Também foram criados outros
titulos, mas vinculados aos direitos creditorios do agronegocio. Sao eles: Certificado de
Direitos Creditérios do Agronegocio (CDCA), Letra de Crédito do Agronegécio (LCA)
e Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CRA).1

— CMG - 1992: lancado pela Bolsa de Cereais de Sdo Paulo, como titulo mercantil de contrato de compra
e venda para entrega fisica futura garantida (CMGF) e entrega fisica disponivel garantida (CDMG)”.

11 Sobre o tema, cabe mencionar a licdo de Arnaldo Rizzardo: “Considerando como foco a sua instituicio,
tem-se que os dois primeiros (CDA e WA), como ja dito, decorrem de armazenagem de produtos
agropecuarios. Ja os demais (CDCA, LCA e CRA) dizem respeito aos direitos creditérios do agronegdcio,
relacionados com a producdo, comercializagdo, beneficiamento ou industrializacdo de produtos e insumos
agropecudrios ou de maquinas e implementos utilizados na agropecuaria. Sao titulos lastreados em
recebiveis originados de negociagéo entre os agentes do agronegocio. (...). O credor de tais recebiveis esta



O fortalecimento do setor, impulsionado pelo boom das commodities®?, terminou
servindo de estimulo aos empreendedores da agropecuaria. Nesse contexto, de aumento
do PIB rural, a demanda por crédito rural aumentou de forma consideravel. Os
instrumentos disponiveis, de captacdo de recursos, foram importantes, mas era necessario
modernizar o sistema de crédito privado, como condicdo para a ampliagdo do acesso ao
financiamento e reducéo das taxas de juros.

Guiado por esses anseios, 0 Poder Executivo editou a Medida Proviséria n® 897,
de 01/10/2019, convertida na Lei n° 13.986, publicada 07 de abril de 2020 (Lei do Agro),
trazendo importantes mecanismos de garantias ao crédito rural, entre os quais: a) Fundo
Garantidor Solidario; b) a constituicdo de Patrimbnio de Afetacdo de Propriedades
Rurais; e ¢) a instituicdo da Cédula Imobiliaria Rural. Ademais, promoveu a revisdo e
consolidacdo das normas referentes aos titulos de créditos (CPR, CDA, WA, CDCA, LCA
e CRA), bem como tratou da concessdo de subvencdo econémica para empresas
cerealistas em operacdes de financiamento do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES); da concessdo de equalizacdo de taxas de juros para as
instituicOes financeiras privadas; e do aprimoramento e consolidacdo das normas sobre
emissdo, registro e circulagdo de titulos de crédito - com destaque para a possibilidade de
assinatura eletrénica dos instrumentos de crédito.

Pela relevancia das alteraces, verifica-se a pertinéncia de um estudo substancial
sobre as inovagdes. No presente trabalho, examina-se especificamente a novel figura do
patriménio rural em afetacdo, tendo como referéncia tedrica os aportes da Analise
Econdmica do Direito (‘AED’).

2. O REGIME DO PATRIMONIO DE AFETAGCAO
A primeira modalidade de patriménio de afetacdo foi instituida pela Lei n°

8.668/93, relativa a constituicdo e regime tributario dos Fundos de Investimento

Imobiliario (FII). O Diploma determinou a separacdo dos bens e direitos componentes

legitimado a emitir CDCA, a LCA e o CRA e a repassar ou vender para investidores privados, com a
finalidade de capitalizacdo. Por suas caracteristicas, devem ser negociados em Bolsas de Valores e de
Mercadorias e Futuros ou em mercados de balcdo autorizados pela CVM — Comissdo de Valores
Mobiliarios.” In: Curso de Direito Agrario. 3% Edicdo. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2015. p. 580.

12 CHADDAD, Fabio. In: Economia e Organizacdo da Agricultura Brasileira. Sdo Paulo: Elsevier,
2017. p. 20.



dos Flls em face do patriménio geral da administradora (art. 7°; art. 11, 8 4°) e imp0s
restrices detalhadas ao uso do Fundo pela administradora (art. 12).

Na orbita da incorporacdo imobiliaria, a figura do patrimdnio de afetacdo foi
inserida na ordem juridica brasileira através da Medida Provisoria n® 2.221/2001, que
alterava a Lei n°® 4.591/1964, mediante a introducédo dos arts. 30-A a 30-G; 32, § 2% 43,
inc. VII; e 50, caput e 8 2°. Posteriormente, a MP e seus dispositivos foram revogados
pela Lei n°®10.931/2004, que normatizou o patriménio de afetacdo por meio dos arts. 31-
A a 31-F e outras regras atinentes a matéria, acrescentadas a Lei n® 4.591/1964.

O Diploma de 2004, vigente até a atualidade, decorreu do Projeto de Lei n°
2.109/1999, de autoria do Deputado Ayrton Xerez, ao qual foi apensado o Projeto de Lei
n° 3.065/2004, do Poder Executivo. Na justificacdo do PL 2.109/99, o proponente utilizou
como subsidio fatico central a “faléncia de uma das maiores empresas construtoras do
pais, provocando a paralisacdo de quase 700 obras e sujeitando a riscos e incertezas 0s
riscos aquisitivos ou creditdrios de cerca de 42 mil familias de adquirentes*3. Tratava-se
da conhecida faléncia da construtora Encol, decretada em 1999 e cujos substanciais
prejuizos se estendem até hoje para clientes, trabalhadores e outros credores.

Em termos juridicos, a motivacdo do PL repousava na circunstancia de que em
faléncias de incorporadoras “o sistema legal deixa a mostra algumas lacunas que
evidenciam a vulnerabilidade da posicdo do adquirente de unidade imobilidria em
construgdo, podendo leva-lo & perda do imodvel (..), além das quantias que
desembolsou™*. Como solucdo para oferecer garantia com maior eficacia e abrangéncia
de protecdo aos adquirentes, pugnou-se por “atribuir a cada incorpora¢do imobiliaria o
carater de patriménio de afetacdo, de modo que todo o conjunto de direitos e obrigacdes
do empreendimento ficasse vinculado a consecugdo desse negdcio™®. Dessa forma, “cada
empreendimento imobiliério passaria a constituir um patriménio autbnomo e passaria a
ser tratado como que uma “empresa autdbnoma”, delimitando os “riscos desse negocio,
para que, na hipdtese de faléncia do incorporador, os adquirentes possam assumir a obra
e, assim fazendo, estejam seguros de que credores estranhos aquele empreendimento nédo

poderdo agredir aquele patrimonio”.®

13 Disponivel em: http://imagem.camara.gov.br/Imagem/d/pdf/DCD25NOV1999.pdf#page=276
% 1dem.
15 1dem.
16 1dem.
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Em acréscimo a essas razfes, surgem com vigor igualmente os argumentos
trazidos pelo Poder Executivo no PL 3.065/2004, no sentido da importancia do
patrimonio de afetacdo para o bom funcionamento do mercado de crédito brasileiro para
o desenvolvimento econdmico, garantindo-se “recursos creditorios, de maneira eficiente
¢ a um baixo custo”, cujo impacto ¢ inegavel “sobre a geragdo de emprego e renda, mas
também para o fomento a poupanca e ao investimento, ou mesmo para a solucdo de
problemas de natureza social relacionados a habitacdo, saneamento basico, entre
outros.”’ Na auséncia do mecanismo do patriménio de afetacdo, qualificada como
‘deficiéncia legal’ na justificativa do PL do Executivo, verificavam-se, “na pratica, os
efeitos de limitar 0 acesso ao crédito, de reduzir os recursos disponibilizados e de elevar
o custo das operagdes, em prejuizo do todo social e, em particular, do cidaddo comum™8,

A literatura juridica especializada corrobora os motivos e finalidades que
amparam o instituto, asseverando Melhim Chalhub, e. g., que “o ‘patriménio de afetacdo’
visa proteger a incorporacéo afetada contra os riscos patrimoniais de outros negocios da
empresa incorporadora”.!® Segundo o doutrinador, que redigiu Anteprojeto sobre o tema
em 1999 para o Instituto dos Advogados Brasileiros (IAB), e depois serviu de base para
0s Projetos de Lei que conduziram a MP n°2.221/01 e a Lei n® 10.931/2004, o mecanismo
permite a “criacdo de reserva patrimonial destinada a conclusdo da obra. e entrega aos
adquirentes”, providéncia que teria evitado, por exemplo, os prejuizos gerados pela Encol
aos adquirentes das suas unidades imobiliarias quando do processo falimentar.?°

Os resultados econémicos do novo instrumento, juntamente com outras
medidas?!, decorrentes de um ambiente institucional aprimorado, foram bastante
positivos, tal como se observa, por exemplo, na evolucdo das emissdes de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs), que passaram de montante inferior a R$ 2 bilhdes em
2004 para 13,5 bilhdes em 2011, e 21,8 bilhdes em 2019%2. O postulado de Douglass

17 Trecho mencionado no voto do Relator do PL 2.109/99 na Comisséo Especial destinada a proferir parecer
sobre esse Projeto, Deputado Ricardo Izar. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoes\Web/prop_mostrarintegra?codteor=229091&filename=Tramitacao
-PL+2109/1999

18 1dem.

19 CHALHUB, Melhim Namem. Incorporacdo imobiliaria. 42 Ed. Sdo Paulo: Forense, 2017. p.76.

20 CHALHUB, Melhim Namem. “Prefacio.” In: CAMARA, Hamilton Quirino. Faléncia do incorporador
imobiliario: o caso Encol. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2004. p.16. CHALHUB, Melhim Namem.
Patrimbénio de Afetacdo. Boletim Eletronico Irib, Brasilia, n. 240. Disponivel em:
<www.irib.org.br/boletimeletronico/texto.asp2775> Acesso em 30 out. 2012.

2L As Leis n° 11.033/2004, 11.196/2005 e 12.024/2009, por exemplo, conferiram estimulos no tocante ao
imposto de renda relativamente a CRI, LH, LCl e Flls.

22 Anuario Ugbar 2020. Certificados de Recebiveis Imobilidrios. 132 Ed. p. 15. Disponivel em:
http://www.ugbar.com.br/wp-content/uploads/2020/03/ Anu%C3%A1rio-Ugbar-Certificado-de-
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North de que as instituicdes, quando bem delineadas e conduzidas, sdo essenciais ao
desenvolvimento econémico fica plenamente demonstrado nesse caso?. Na mesma linha,
corrobora-se a tese de Acemoglu e Robinson de que institui¢des inclusivas, tal como um
sistema juridico que garanta protecao aos contratos, constituem fatores de primeira ordem
para o crescimento do sistema econdmico de um pais?.

De acordo com o texto legal (art. 31-A da Lei n® 4.591/64), o regime da afetagéo
constitui técnica juridica pela qual o terreno e as acessdes objeto de incorporacao
imobiliaria, bem como os demais bens e direitos a ela vinculados, manter-se-ao apartados
do patriménio do incorporador e constituirdo patriménio de afetacdo, destinado a
consecucdo da incorporagdo correspondente e a entrega das unidades imobiliarias aos
respectivos adquirentes. O patrimdnio de afetacdo ndo se comunica com os demais bens,
direitos e obrigacdes do patrimoénio geral do incorporador ou de outros patriménios de
afetacdo por ele constituidos e s responde por dividas e obriga¢BGes vinculadas a
incorporacdo respectiva, devendo o incorporador responder pelos prejuizos que gerar para
0 patrimonio de afetacao.

O patriménio de afetacdo, na Orbita imobiliaria, é constituido mediante
averbacdo, a qualquer tempo, no Registro de Imoveis, de termo firmado pelo incorporador
e, quando for o caso, também pelos titulares de direitos reais de aquisi¢do sobre o terreno.
A extin¢do ocorre (a) pela averbacao da construcdo, registro dos titulos de dominio ou de
direito de aquisicdo em nome dos respectivos adquirentes e, quando for o caso, extin¢do
das obrigacdes do incorporador perante a instituicdo financiadora do empreendimento;
(b) pela revogacdo em razdo de denlncia da incorporagdo, depois de restituidas aos
adquirentes as quantias por eles pagas (art. 36), ou de outras hipoteses previstas em lei;
(c) e pela liquidacdo deliberada pela assembleia geral nos termos do art. 31-F, § 1°,
relativo a circunstancias vinculadas a faléncia ou insolvéncia civil do incorporador.

No regime positivado na Lei n° 4.591/64, em atencdo aos objetivos que
orientaram a formulacdo do patriménio de afetacdo, os efeitos da decretacdo da faléncia
ou da insolvéncia civil do incorporador ndo atingem os patrimonios de afetacdo

constituidos, ndo integrando a massa concursal o terreno, as acessdes e demais bens,

Receb%C3%ADveis-Imobili%C3%Alrios-2020.pdf. Anuario Ugbar 2011. Securitiza¢do e Financiamento
Imobiliario. p. 54.

23 NORTH, Douglass. “Institutions”. In: Journal of Economic Perspectives, V. 5, N. 1, inverno/1991. p.
98.

2 ACEMOGLU, Daron e ROBINSON, James. Por que as nagdes fracassam: as origens do poder, da
prosperidade e da pobreza. Rio de Janeiro: Elsevier, 2012. pp. 58-59.
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direitos creditorios, obrigacdes e encargos objeto da incorporacdo (art. 31-F). A Lei n°
11.101/2005 (‘LRJF’), que disciplina a faléncia e as recuperaces judicial e extrajudicial,
apresenta norma com finalidade idéntica no art. 119, inc. IX, segregando o patrimonio
afetado do patriménio do falido, restando fixado que os patriménios de afetacdo,
constituidos para cumprimento de destinacdo especifica, obedecerdo ao disposto na sua
legislacdo de regéncia (no &mbito das incorporagdes imobiliarias, a Lei n° 4.591/64),
permanecendo seus bens, direitos e obrigactes separados dos do falido até o advento do
respectivo termo ou até o cumprimento de sua finalidade, ocasido em que o administrador
judicial arrecadard o saldo a favor da massa falida ou inscrevera na classe prdpria o credito
que contra ela remanescer.

Outro regramento que merece énfase diz respeito a opcdo legislativa pela
separacao patrimonial imperfeita no caso de incorporacdo imobiliaria com patrimonio de
afetacdo. Isso significa que os adquirentes poderdo recorrer tanto ao patriménio de
afetacdo quanto, subsidiariamente, ao patrimonio do incorporador insolvente, se houver
insuficiéncia de bens/recursos no patriménio segregado para a reposicao dos aportes
efetivados pelos compradores das unidades (art. 43, inc. VI, da Lei n® 4.591/64).

Como se depreende da legislacdo e da doutrina, o patrimonio de afetacdo, na
seara imobiliaria, tem sua finalidade vinculada ao exercicio de uma atividade econémica,
ao compromisso com um empreendimento, tendo por fungéo a blindagem patrimonial dos
adquirentes mediante um regime especial da propriedade, que lhe confere natureza
juridica de garantia real.

Na jurisprudéncia, o instituto foi alvo de significativos testes sobre o grau de
protecdo garantidos aos adquirentes — e, huma perspectiva ampla, ao sistema creditorio
como um todo — em varias recuperacdes judiciais de construtoras nos ultimos anos, ja sob
a égide da Lei n° 11.101/2005, que foi promulgada apds o ingresso do patriménio de
afetacdo na esfera das incorporacbes imobilidrias. A controvérsia ganhou forca
principalmente porque a LRJF ndo ostenta dispositivo expresso tratando do regime
juridico do patriménio de afetacdo na recuperacéo judicial, apenas na faléncia (art. 119,
inc. 1X).

O primeiro teste foi a recuperacdo judicial do Grupo Viver — processo n°

1103236-83.2016.8.26.0100.2° Depois, a provagdo veio no ambito da recuperacéo judicial

% TRIBUNAL DE JUSTICA DE SAO PAULO. Processo n° 1103236-83.2016.8.26.0100. 22 Vara de
Faléncias e Recuperacdes Judiciais — Foro Central Civel. Distribuido em 16/09/2016.



do Grupo PDG — processo n° 1016422-34.2017.8.26.0100%% — com dividas superiores a
R$ 6 (seis) bilhdes.

Os grupos devedores intentaram a inclusdo dos empreendimentos com
patrimonio de afetacdo nas RJs, sob o argumento de que se aplicaria a consolidacao
substancial, isto é, a reunido de todas as empresas do grupo no mesmo processo de
soerguimento?’. Sem essa medida, a recuperacéo ficaria inviavel, pois ndo existiriam
meios suficientes para reverter a crise econdmico-financeira, o que violaria o principio da
preservacdo da empresa (art. 47 da LRJF).

Os credores de empreendimentos com patrimonio de afetacdo, por sua vez,
defendem a ndo incluséo nos processos de RJ, porquanto teriam maiores chances de obter
a conclusdo das obras, satisfazendo o interesse de ter as unidades disponiveis. O
arrastamento dos ativos com patriménio de afetacdo seria contrario aos critérios
teleoldgico e sistematico de interpretacdo juridica, uma vez que a medida infringe a
intencdo original do legislador quando formulou o regime de afetacdo, bem como destoa
do conjunto de normas que regem o tema, retirando a seguranca juridica dos adquirentes
e lhes imputando maiores riscos, o que conduziria, sob uma 6tica do mercado como um

todo, ao encarecimento e restricdo da oferta de crédito, prejudicando a economia popular.

% TRIBUNAL DE JUSTICA DE SAO PAULO. Processo n° 1016422-34.2017.8.26.0100. 1% Vara de
Faléncias e Recuperacdes Judiciais — Foro Central Civel. Distribuido em 23/02/2017.

27 A consolidagdo substancial ndo possui previséo legal expressa que lhe confira amparo na LRJF. Todavia,
vem sendo acolhida pela jurisprudéncia quando aprovada pela Assembleia Geral de Credores, forte no art.
35, inc. I, alinea ‘f°, da Lein® 11.101/2005, no art. 114 do CPC/15, no art. 50, do CC/02, e em razdes faticas
robustas de que h4d elementos como coincidéncia de atividades sociais entre as empresas, caixa unificado,
identidade de instalagGes, area de recursos humanos centralizada, etc, revelando confusdo patrimonial cujos
efeitos arrastariam inevitavelmente todas as empresas para 0 processo recuperacional. Neste sentido,
observe-se a passagem a seguir de julgado do Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo: "O tramite da
recuperagdo com a consolidacéo de ativos e passivos de varios devedores componentes de um mesmo grupo
econdmico, mesmo ausente especifica regra positivada e tal qual admitido por numerosos julgados, pode
se tornar, até mesmo, obrigatorio diante de uma confusdo patrimonial explicita (com aplicagdo do artigo
114 do CPC de 2015) e gera consequéncias muito graves e que condicionam o trAmite de toda a recuperacgéo
judicial, sendo seu escopo a economia de recursos e a cooperacdo de todas empresas envolvidas para um
maior eficiéncia em sua atuacéo diante de uma situagdo de crise econdmica e financeira (...) Uma unificagdo
procedimental ampla precisa derivar, no entanto, de maneira explicita, da afirmagéo da unidade gerencial,
da integracdo patrimonial ou da simbiose do objeto social dos devedores, que buscam superar uma
conjuntura desfavoravel em conjunto, reunindo suas forcas e conformando uma interdependéncia, ndo se
admitindo a utilizacdo da consolidacdo substancial como forma artificial de simples diluicdo de créditos.
Nesse sentido, a superacdo da mera consolidacdo processual e a adogdo da consolidacdo substancial ndo
constituem o resultado da aplicacdo de uma regra geral, mas, isso sim, uma excepcionalidade" (TJSP, Al
2032440-88.2018.8.26.0000, 12 C. Res. D. Emp., Rel. Des. Fortes Barbosa, julg. 20.6.2018). Na mesma
linha, podem ser mencionados o Al 2072604-95.2018.8.26.0000, Relator Desembargador Araldo Telles, 22
Cémara Reservada de Direito Empresarial, julgado em 30.7.2018; e o Al 2178269-37.2017.8.26.0000,
Relator Desembargador Alexandre Marcondes, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial, julgado em
12.11.2018. No Tribunal de Justica do Estado do Rio Grande do Sul, observe-se o Al 0182096-
46.2018.8.21.7000, Rel. Des. Isabel Dias Almeida, 58 Camara Civel, julgado em 26/09/2018.



Sopesando os interesses e argumentos juridicos, o Tribunal de Justica do Estado
de S&o Paulo emitiu decisdo em favor dos adquirentes na RJ do Grupo Viver, segregando
0s empreendimentos com patriménio de afetacdo do processo de recuperacao judicial.
Veja-se a ementa do acorddo exarado no Agravo de Instrumento n° 2236772-
85.2016.8.26.0000, de relatoria do Desembargador Fabio Tabosa:

Recuperacdo judicial. Stay period. Lapso de 180 dias do art. 6°, §
4° da Lei n° 11.101/2005, de natureza material, de modo que a
sua contagem deve se dar em dias corridos. Inaplicabilidade da
forma de contagem em dias Gteis instituida no art. 219 do CPC/15.
Impossibilidade de se ignorar casuisticamente o critério técnico-
operacional da lei geral em nome da consecucdo de duvidoso
interesse da Lei n° 11.101/2005 em prolongar o periodo de
reorganizacdo da devedora previamente a discussdo do plano.
Decisédo agravada, que determinou a recontagem do prazo por tal
critério, reformada. Agravo de instrumento provido nessa parte.
Recuperacdo judicial. Pedido conjunto entre incorporadoras
controladoras de grupo econdmico e sociedades de proposito
especifico (SPEs) constituidas para a conducdo dos
empreendimentos imobiliarios, algumas delas com patrimonios
de afetacédo vinculados ao empreendimento respectivo. Agravo de
banco-credor para exclusdo dessas ultimas. Pertinéncia. Instituto
da recuperacdo judicial que, dadas as caracteristicas das
incorporacdes imobilidrias e a singular posicdo nelas ocupada
pelos adquirentes de unidades (residenciais ou ndo), inclusive
quanto a natureza do direito correspondente (direito ao
recebimento das unidades, e ndo de natureza pecunidria), ndo se
compatibiliza com situacGes dessa ordem, estando pendentes as
obras. Limitacdo da autonomia do incorporador. Prerrogativas
atribuidas aos adquirentes, mesmo antes da Lei n® 10.931/2004,
de fiscalizacdo e deliberacdo em torno da continuidade da obra,
em caso de crise. Recuperacao de que somente se poderia cogitar
em abstrato para sociedades de proposito especifico com obras ja
encerradas e unidades entregues, ou para hipoteses de deliberagdo
prévia dos adquirentes, por meio de assembleia propria, em torno
do desinteresse no prosseguimento da obra. Incompatibilidade
que se acentua na hipotese de existéncia de patriménio de
afetacdo, como no caso examinado. Patriménio segregado por
lei mesmo na hipdtese de faléncia e que exclui por igual a
possibilidade de recuperacéo judicial, enquanto ndo encerrado.
Protecdo que se volta ndo apenas aos adquirentes mas também,
por expressa disposicdo legal, ao financiador da obra, como
forma de favorecer e estimular o crédito. Impedimento que
persiste, assim, mesmo se eventualmente concluida a obra, mas
ndo liquidadas as obrigagdes para com o financiador.
Inteligéncia dos arts. 119, IX, da LRF, 31-A, 31-E, 31-F e 43, VII,
da Lei n® 4.591/64. Recurso provido também nessa parte, para



exclusdo do processo recuperacional de todas as SPEs nessa
condicdo, referidas na deciséo agravada.?®

No segundo teste importante para o instituto do patrimonio de afetacdo em RJs
de construtoras, o caso PDG, os empreendimentos com afetacdo foram excluidos do
processo recuperacional ja em primeira instancia. Com a formacdo destes precedentes, o
Tribunal de Justica de S&o Paulo consolidou sua jurisprudéncia em casos posteriores no
mesmo sentido, consoante se extrai do Al 2053576-78.2017.8.26.0000%°; do Al 2052507-
11.2017.8.26.0000%; e do Al 2092288-40.2017.8.26.00003.

Neste cenario, o instituto do patriménio de afetacdo vem superando os desafios
impostos pelas tentativas de enfraquecé-lo na Orbita de recuperagdes judiciais,
confirmando a pretensdo legislativa de oferecer uma blindagem juridica aos adquirentes
de imoveis contra construtoras e incorporadoras em crise econdmico-financeira.

Vale ressaltar, igualmente, que outros segmentos, atividades e ramos juridicos
também utilizam a técnica do patrimdnio de afetacdo, tais como a securitizacdo de
créditos imobiliarios (Lei n° 9.514/97), o sistema de consorcio (Lei n° 11.795/2008, o
sistema brasileiro de pagamentos (Lei n® 10.214/2001); o depdsito centralizado e ativos
financeiros e valores mobilidrios (Lei n°® 12.810/2013); e o patrimonio de afetacdo no
regime juridico dos alimentos indenizativos (art. 533, § 1°, CPC/15).

Feitas as consideracdes supra, que ofertam um quadro geral sobre o instituto do
patrimonio de afetacdo, com destaque para o ramo da incorporacgéo imobiliaria, passa-se
ao exame do novo instituto trazido pela Lei n® 13.986/2020, objeto do presente trabalho

académico.

3. ESTRUTURACAO JURIDICA DO PATRIMONIO DE AFETACAO
APLICADO A PROPRIEDADES RURAIS NA MP 897/2019 (‘MP DO AGROQO’)

28 TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO. Agravo de Instrumento n® 2236772-
85.2016.8.26.0000. 22 Camara Reservada de Direito Empresarial. Rel. Des. Fabio Tabosa. Julgado em
12/06/2017, publicado em 20/06/2017.

29 TRIBUNAL DE JUSTICA DE SAO PAULO. Agravo de Instrumento n° 2053576-78.2017.8.26.0000,
Relator Desembargador Miguel Brandi, 72 Camara de Direito Privado, julgado em 29/11/2017, publicado
em 29/11/2017.

3 TRIBUNAL DE JUSTICA DE SAO PAULO. Agravo de Instrumento n® 2052507-11.2017.8.26.0000,
Relator Desembargador Claudio Godoy, 22 Cémara Reservada de Direito Empresarial, julgado em
27/11/2017, publicado em 28/11/2017.

31 TRIBUNAL DE JUSTICA DE SAO PAULO. Agravo de Instrumento n® 2092288-40.2017.8.26.0000,
Relator Desembargador Hamid Bdine, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial, julgado em
17/12/2018, publicado em 18/12/2018.



O patriménio rural em afetagdo foi criado inicialmente pela Medida Proviséria
n°897/2019, em seu Capitulo II (“Do Patrimoénio de Afetagdo”), entre os arts. 6° ¢ 13. Na
exposicdo de motivos da MP 897/2019 (EMI n° 00240/2019)%?, elaborada pelo Banco
Central em conjunto com os Ministérios da Economia e da Agricultura, sobressaia a
proposicéo de um veiculo normativo “sobre mecanismos de garantias ao crédito rural”?,
Quanto ao patrimonio de afetacdo, depois de defini-lo como “segregagido de bens para
efeitos de garantia” destinada a redugdo de “custos operacionais e melhorar a qualidade
das garantias oferecidas pelos produtores rurais”, enfatizava a atribuigdo de “maior
seguranga ao concedente de crédito, uma vez que este passa a ter, em caso de
inadimpléncia do produtor rural, autorizacdo imediata e irretratavel para se apropriar do
imével dado em garantia para posterior alienagdo.”* Com isso, 0 novo instituto “teria o
potencial de simplificar e ampliar 0 acesso a recursos financeiros por parte dos
proprietarios de imoveis rurais, podendo inclusive melhorar as condigdes de negociacao
nos financiamentos rurais.”3®

Visando a facilitar a operacionalizacdo dessa garantia, a MP trazia em seu bojo
a criacdo da Cédula Imobiliaria Rural (CIR), no seu Capitulo 111, definida como titulo de
crédito nominativo, transferivel e de livre negociacéo, representativa de (a) promessa de
pagamento em dinheiro, decorrente de operacdo de crédito, de qualquer modalidade,
contratada com instituicdo financeira; e (b) obrigacdo de entregar, em favor do credor,
bem imdvel rural ou fracdo deste vinculado ao patriménio de afetacdo, e que seja garantia
da operacdo de credito de promessa de pagamento referida no item (a), nas hipoteses em
que ndo houver o pagamento da operacdo de crédito. Atribuiu-se ao proprietario do
imdvel rural, pessoa natural ou juridica, que constituir patrimoénio de afetacdo, nos limites
da garantia representada pelo imovel afetado ou fracdo deste, a legitimidade para emitir
a Cédula Imobiliaria Rural, com a obrigacdo de leva-la a registro ou a depdsito em
entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobiliarios a exercer a atividade de registro ou deposito centralizado de ativos
financeiros e de valores mobiliarios, nos termos do disposto na Lei n® 12.810, de 15 de

maio de 2013, no prazo de cinco dias Uteis, contado da data de sua emisséo. O registro ou

32 Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ At02019-2022/2019/Exm/Exm-MP-897-19.pdf
33 1dem.
3 1dem.
% 1dem.
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depdsito, sublinhe-se, consubstancia requisito necessario para que a Cedula Imobiliaria
Rural tenha eficacia executiva sobre o patriménio de afetacdo a ela vinculado.

Cabe anotar que o emitente ndo é somente o produtor rural. O texto normativo
referia ao proprietario de imovel rural, ndo exigindo como pressuposto o exercicio de
atividade agropecudria. Qualquer pessoa, independentemente da sua atuacdo profissional
— industrial, comercial, de servi¢os ou ruricola —, pode fazer uso da CIR, desde que seja
titular de uma propriedade rural.

Segundo a MP, a CIR permitiria ao proprietario rural apartar seu imovel, ou
fracdo dele, do restante do seu patriménio, para fins de garantir financiamento junto ao
mercado financeiro. Entretanto, até a efetiva liquidacdo da obrigacdo garantida pela CIR,
0 emitente restava autorizado a usar, a suas expensas e risco, o imdvel rural objeto do
patrimonio de afetacdo, conforme a sua destinacédo, e deveria empregar, na sua guarda, a
diligéncia exigida por sua natureza. Em sendo o imovel desapropriado ou danificado por
ato/fato imputavel a terceiro, o credor ficaria sub-rogado no direito a indenizacéo devida
pelo expropriante ou pelo terceiro causador do dano, até o montante necessario para
liquidar ou amortizar a obrigacdo garantida.

O aludido titulo, na redagdo da MP, constituia titulo executivo extrajudicial e
representava divida em dinheiro, certa, liquida e exigivel correspondente ao valor nela
indicado ou ao saldo devedor da operacéo de crédito que representa. O diploma provisério
permitia que a CIR recebesse aval, constante no registro ou depdsito do titulo, ficando
dispensado o protesto para assegurar o direito de regresso contra endossantes e avalistas.

As situacOes de vencimento, independentes de aviso ou interpelacéo judicial ou
extrajudicial, foram elencadas como (i) inadimpléncia da operacao de crédito garantida
pela Cédula Imobiliaria Rural; (ii) descumprimento das obrigacdes de o proprietario (ii.1)
promover os atos necessarios a administracdo e a preservacao do patriménio de afetacéo,
inclusive por meio da adocdo de medidas judiciais; e (ii.2) manter adimplente com as
obrigacOes tributarias e os encargos fiscais, previdenciarios e trabalhistas de sua
responsabilidade, incluida a remuneracdo dos trabalhadores rurais — esta obrigacao sera
abordada criticamente na sequéncia, por configurar excessiva e economicamente
injustificavel vinculacdo do titulo com obrigacGes a ele desconectadas; (iii) insolvéncia
civil, faléncia ou recuperacao judicial do emitente — numa tentativa de criar desincentivos
a recuperacdo judicial do produtor rural e melhor proteger o mercado de crédito rural; ou
(iv) na existéncia de pratica comprovada de desvio de bens e administracdo ruinosa do

imovel rural que constitui o patrimonio de afetacdo a ela vinculado.



Na hipdtese de vencimento da CIR, sem a devida liquidacao do crédito, a MP
autorizava o credor, a exercer de imediato o direito a transferéncia, para sua titularidade,
do registro da propriedade da area rural que constitui o patriménio de afetacdo ou de sua
parte vinculado a Cédula no cartério de registro de imoveis correspondente. Nessa
hip6tese, uma vez consolidada a propriedade, o credor, no prazo de 30 dias, deveria
promover publico leildo para a alienacdo do imovel. Resultando frustrado o primeiro
leildo e no segundo leildo o maior lance oferecido nao fosse igual ou superior ao valor da
divida, somado ao das despesas, dos prémios de seguro e dos encargos legais, incluidos
0s tributos, o credor poderia cobrar do devedor, por via executiva, 0 valor remanescente
de seu crédito, sem nenhum direito de retengdo ou indenizagdo sobre o imovel alienado.

Ademais, a CIR, passivel de negociacdo no mercado de bolsa de titulos e de
valores mobilidrios ou de balcdo, conteria “autorizagdo irretratavel do devedor para que
oficial de registro de imoveis proceda, em favor do credor, ao registro de transmisséo da
propriedade do imével constituido como patrimdnio de afetacdo vinculado a CIR.”36
Enquanto vinculado a CIR, o patriménio de afetacdo ndao poderia ser alcancado por outros
débitos do emissor, exceto as dividas fiscais, trabalhistas e previdenciarias, 0 que sera
alvo de meditacdo critica adiante.

Deste modo, a CIR garantida por patrimonio de afetacdo rural surge como
instrumento destinado a ofertar sélido aparato para as instituicdes concedentes de crédito
se protegerem contra a inadimpléncia, viabilizando, a priori, uma ampliacdo do crédito
rural e a reducdo das taxas de juros. Entretanto, o proprietario rural fica em condigdo
menos favoravel sob a Otica da preservacdo dos seus bens do que nas hipoteses em que
toma crédito com outras garantias, tais como a hipoteca e o penhor rural, que ndo colocam
em tamanho risco o seu patriménio, dado que exigem das institui¢ces financeiras a busca
da satisfacdo do crédito perante o Poder Judiciario.

Em relagdo ao contetdo da MP sobre o instituto do patriménio de afetacéo rural,
verifica-se que o regime foi concebido de modo se considerar que o terreno, as acessoes
e as benfeitorias nele fixadas constituiriam patrimonio de afetacdo, destinado a prestar
garantias em operacGes de crédito contratadas pelo proprietario junto a instituicoes
financeiras (art. 6°, paragrafo Unico). Bens e direitos integrantes do patriménio, em razéo
disso, ndo poderiam se comunicar com 0s demais bens, direitos e obrigacdes do

patrimbnio geral do proprietario ou de outros patriménios de afetacdo por ele

36 |dem.



constituidos, desde que o patriménio de afetagdo estivesse vinculado a uma ou mais
Cédulas Imobiliarias Rurais, na medida das garantias vinculadas a Cédula Imobiliaria
Rural.

Igualmente, ficou interditada a constituicdo do patriménio de afetacdo sobre (i)
o imdvel ja gravado por hipoteca, por alienacéo fiduciaria de coisa imével ou outro énus
real, ou, ainda, que tenha registrado ou averbado em sua matricula qualquer uma das
informacdes de que trata o art. 54 da Lei n° 13.097, de 19 de janeiro de 2015; (ii) a
pequena propriedade rural de que trata o inciso XXVI do caput do art. 5° da Constituicao;
(iii) a area de tamanho inferior ao modulo rural ou a fragdo minima de parcelamento, o
que for menor, nos termos do disposto no art. 8° da Lei n° 5.868, de 12 de dezembro de
1972; ou (iv) o bem de familia. Nenhuma garantia real, exceto por emissdo de Cédula
Imobiliaria Rural, poderia ser constituida sobre o patriménio de afetacao.

A dicgdo utilizada para os preceitos inaugurais revelava forte influéncia, quase
uma reproducdo, das disposicdes dos arts. 31-A, caput e 8 1° da Lei n° 4.591/64,
analisadas supra. A intencdo que se detecta, nessas primeiras regras, € de uma protecédo
mais avancgada dos credores, dando-lhes garantia de maior nivel, beirando a blindagem,
de sorte a mitigar os riscos dos ofertantes de crédito, tornando-o menos custoso aos
tomadores e, por consequéncia, mais acessivel. Os credores devem atentar, neste ponto,
a selecdo do bem que pretendem sujeitar ao regime especial, porquanto uma fracdo de
imdvel rural no meio de uma propriedade, sem acesso Vviario ou a insumos/equipamentos
essenciais a producdo rural (pivos, por exemplo, no caso de regido em que isso seja
imprescindivel), pode se desvalorizar ao nivel da iliquidez posteriormente. O risco, nesse
ponto, é a assimetria informacional conduzir a selecdo adversa.?’

Luciano Timm e Jodo Guarisse delineiam o fendmeno da selecdo adversa nos

seguintes termos, versando inclusive o extremo da espiral da morte da sele¢éo adversa:

A selecdo adversa foi primeiro identificada por George Akerlof
em 1970 e ocorre quando uma das partes estd mal-informada
sobre as qualidades de um produto ou servico especifico, mas
sabe apenas a qualidade média dos produtos daquele mercado.
Nesse caso, a parte mal-informada, por conta de sua incerteza,

37 Krugman e Wells lecionam que o fendmeno da selecdo adversa no mercado de seguro-sadde, por
exemplo, pode levar ao extremo de as companhias de seguros se recusarem a oferecer apdlices por ndo
haver prémio que possa cobrir as perdas, dada a incapacidade de identificar quem é saudavel e quem nao
é, situacdo que pode levar, na perspectiva extrema, a inviabilizacdo de determinados produtos securitarios,
numa verdadeira espiral da morte da selecdo adversa. KRUGMAN, Paul e WELLS, Robin.
Microeconomia. 3% Ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2015. p. 495.



exigird um prémio/desconto para participar de uma transagéo.
Aqueles vendedores que tiverem bens de boa qualidade néo
conseguirdo um preco bom para seus produtos e, em
consequéncia, sairdo do mercado. Assim, a qualidade média dos
produtos naquele mercado ird diminuir. Isso ird ocorrer
sucessivamente até restarem apenas produtos da pior qualidade
possivel. A selecdo adversa, ao afastar agentes do mercado (0s
produtores com bons produtos), impede diversas transacoes.
Portanto, 0 nimero de transagdes efetuadas é menor do que a
quantidade eficiente.3®

Prosseguindo no exame das normas da MP, verifica-se que enquanto sujeito a
esse regime especial, o imdvel rural (a) ndo poderia ser objeto de compra e venda, doagéo
ou qualquer outro ato translativo de propriedade por iniciativa do proprietario; (b) ndo
seria atingido pelos efeitos da decretacdo de faléncia, insolvéncia civil ou recuperagéo
judicial do proprietario de imdvel rural; (c) nem integraria a massa concursal. Todavia,
as obrigacdes trabalhistas, previdenciarias e fiscais do proprietario ndo estariam sujeitas
a esse regime (art. 9°, § 5°).

Nessas disposic¢des, surge uma falha importante no texto da MP. A inaplicagéo
aos deveres fiscais, previdenciarios e trabalhistas fragiliza sobremaneira o novel instituto.
O grande mérito desse instrumento, conforme amplamente exposto acima, é justamente
a possibilidade de o patrimdnio envolvido ficar blindado, livre de agressdes por terceiros.
Ao retirar o Fisco, a Previdéncia e as obrigacdes trabalhistas desse rol, a garantia passa a
se limitar a protecdo contra credores privados, que, deve-se reconhecer, foi bem
elaborada. Uma redacdo nesses termos nao encontra precedente na legislacao brasileira,
podendo inclusive enfraquecer o patriménio de afetagdo previsto nos Diplomas Legais
positivados previamente, dado que abriria portas a questionamentos dos credores
excepcionados pela nova legislacdo imponivel ao setor agropecuario. Alias, numa
faléncia o lugar de créditos privados com outras garantias — supostamente menos ‘fortes’
do que o patrimdnio de afetacdo - € mais vantajoso do que a MP garante, haja vista que
se sobrepde as obrigacOes tributérias, trabalhistas (exceto créditos limitados a 150
salarios-minimos por credor e decorrentes de acidentes de trabalho), nos termos do art.
83, incisos I, 11 e 111, da Lei n® 11.101/2005. Assim, as chances de sucesso do instituto,

de a norma ‘pegar’ no cotidiano do mercado creditdrio, reduzem significativamente, pois

38 TIMM, Luciano e GUARISSE, Jo#o. “Anélise Economica dos Contratos”. In: TIMM, Luciano. Direito
e Economia no Brasil: estudos sobre analise econémica do direito. 32 Ed. Indaiatuba: Editora Foco, 2019.
p. 165.



impde que as entidades concedentes do crédito arquem com os elevadissimos custos de
transag@o de monitoramento a respeito do status de cumprimento de obrigacdes fiscais e
laborais do tomador.

Aqui, vale ressaltar, ndo bastara a emissdo de CNDs tributarias e trabalhistas -
disponiveis para qualquer pessoa nos sites dos Fiscos e da Justi¢a do Trabalho -, uma vez
que o diagnostico sobre as condi¢des de adimplemento desses deveres pressupde também
0 conhecimento dos processos administrativos e judiciais em andamento para que se
possa mensurar efetivamente os passivos, 0 que é quase impossivel para terceiros em
algumas situagdes em virtude de normas envolvendo, por exemplo, o sigilo fiscal. Incide,
nessa situacdo, o fendmeno do risco moral (moral hazard) - falha de mercado derivada
de assimetria de informacdes pertinente a monitoramento deficitario da execucdo
contratual, produzindo substantivos custos transacionais -, mediante a ocultacdo pelo
tomador do crédito da sua real situagdo financeira e do cumprimento das referidas
obrigacoes.

Sobre o risco moral e seus efeitos, cabe mencionar a licdo de Robert Pindyck e

Daniel Rubinfeld, ilustrada pelo mercado de seguro-saude:

Em geral, o risco moral ocorre quando as a¢fes de uma parte, que
ndo podem ser observadas por outra, influem na probabilidade ou
magnitude de um pagamento. Por exemplo, se possuo total
cobertura de seguro-saude, poderei passar a visitar o médico com
maior frequéncia do que faria caso minha cobertura fosse
limitada. Se a companhia seguradora conseguir monitorar o
comportamento de seus segurados, podera cobrar taxas mais
elevadas dos segurados que demandam um atendimento mais
amplo. Mas, se ndo puder fazé-lo, provavelmente percebera que
seus pagamentos estdo sendo mais elevados do que o previsto.
Dada a existéncia do risco moral, as companhias seguradoras
podem se ver forcadas a aumentar o prémio que cobram de todos
seus clientes ou até mesmo deixar de oferecer determinada
modalidade de seguro.®

Na pratica, destarte, os custos de transacdo, teorizados por Ronald Coase no
artigo The Nature of the Firm e melhor definidos no trabalho The Problem of Social Cost,

com os posteriores avancos trazidos por Oliver Williamson, serdo altos por for¢a de um

39 PINDYCK, Robert e RUBINFELD, Daniel. Microeconomia. 82 Ed. Sdo Paulo: Pearson, 2013. p. 636.



regramento que acaba exigindo monitoramento das obrigacOes fiscais e trabalhistas do
proprietario rural pela firma concedente do crédito 4041,

Por outro lado, cabe apreciacdo positiva, sob a otica da protecdo aos credores,
em relacdo a disposicao expressa de que seus efeitos alcancam processos de recuperagdo
judicial de proprietarios de imovel rural, eliminando discussdes como as que estdo sendo
travadas na érbita do patrimdnio de afetacdo previsto na Lei n® 4.591/64. A inovacao
ganha ainda maior valor quando se leva em consideracdo o recente entendimento do
Superior Tribunal de Justica no sentido de autorizar a recuperacéo judicial aos produtores
rurais com inscricdo no CNPJ, mas com a abrangéncia de dividas existentes antes do
registro na Junta Comercial. Nessa linha, veja-se a ementa do paradigmatico RESP
1.800.032/MT, julgado pela 42 Turma do STJ em 05/11/2019 e publicado em 10/02/2020

no DJe:

RECURSO ESPECIAL. CIVIL E EMPRESARIAL.
EMPRESARIO RURAL E RECUPERACAO JUDICIAL.
REGULARIDADE DO EXERCICIO DA ATIVIDADE RURAL
ANTERIOR AO REGISTRO DO EMPREENDEDOR
(CODIGO CIVIL, ARTS. 966, 967, 968, 970 E 971). EFEITOS
EX TUNC DA INSCRICAO DO PRODUTOR RURAL.
PEDIDO DE RECUPERACAO JUDICIAL (LEI 11.101/2005,
ART. 48). COMPUTO DO PERIODO DE EXERCICIO DA
ATIVIDADE RURAL ANTERIOR AO REGISTRO.
POSSIBILIDADE. RECURSO ESPECIAL PROVIDO.

1. O produtor rural, por ndo ser empresario sujeito a registro, esta
em situacdo regular, mesmo ao exercer atividade econdmica
agricola antes de sua inscricédo, por ser esta para ele facultativa.
2. Conforme os arts. 966, 967, 968, 970 e 971 do Cddigo Civil,
com a inscricéo, fica o produtor rural equiparado ao empresario
comum, mas com direito a "tratamento favorecido, diferenciado
e simplificado (...), quanto a inscricdo e aos efeitos dai
decorrentes".

3. Assim, os efeitos decorrentes da inscricdo sdo distintos para as
duas espécies de empresario: 0 sujeito a registro e o0 nao sujeito a
registro. Para o empreendedor rural, o registro, por ser facultativo,
apenas o transfere do regime do Cddigo Civil para o regime

40 COASE, Ronald. A firma, o mercado e o direito. Rio de Janeiro: Forense, 2016. pp. 33-56; 95-156.
WILLIAMSON, Oliver. “Transaction Cost Economics: How It Works; Where It Is Headed”. In: De
Economist, 146, n® 1, 1998. Disponivel em:
https://www.researchgate.net/publication/4803664 Transaction_Cost Economics_How It Works Wher
e_It is Headed. Acesso em: 20/04/2020.

41 Sobre a economia dos contratos a partir da ética da teoria dos custos de transagdo, vide: VIEIRA, Lucas.
“Custos de Transagdo da Distribuigdo Desproporcional de Lucros em Sociedades Limitadas Prestadoras de
Servigos de Saude”. In: CATEB, Alexandre (Org.). Analise Econdmica e Estratégica do Direito. V. 9.
Belo Horizonte: Editora D"Placido, 2017. pp. 112-122.
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empresarial, com o efeito constitutivo de "equipara-lo, para todos
os efeitos, a0 empresario sujeito a registro”, sendo tal efeito
constitutivo apto a retroagir (ex tunc), pois a condigéo regular de
empresario ja existia antes mesmo do registro. Ja para o
empresario comum, o registro, por ser obrigatorio, somente pode
operar efeitos prospectivos, ex nunc, pois apenas com o registro
é que ingressa na regularidade e se constitui efetivamente,
validamente, empresario.

4. Apds obter o registro e passar ao regime empresarial, fazendo
jus a tratamento diferenciado, simplificado e favorecido quanto a
inscricdo e aos efeitos desta decorrentes (CC, arts. 970 e 971),
adquire o produtor rural a condicdo de procedibilidade para
requerer recuperacdo judicial, com base no art. 48 da Lei
11.101/2005 (LRF), bastando que comprove, no momento do
pedido, que explora regularmente a atividade rural ha mais de 2
(dois) anos. Pode, portanto, para perfazer o tempo exigido por lei,
computar aquele periodo anterior ao registro, pois tratava-se,
mesmo entdo, de exercicio regular da atividade empresarial.

5. Pelas mesmas raz@es, ndo se pode distinguir o regime juridico
aplicavel as obrigacdes anteriores ou posteriores a inscricdo do
empresario rural que vem a pedir recuperacdo judicial, ficando
também abrangidas na recuperacdo aquelas obrigaces e dividas
anteriormente contraidas e ainda ndo adimplidas.

6. Recurso especial provido, com deferimento do processamento
da recuperacéo judicial dos recorrentes.

(REsp 1800032/MT, Rel. Ministro MARCO BUZZI, Rel. p/
Acordao Ministro RAUL ARAUJO, QUARTA TURMA, julgado
em 05/11/2019, DJe 10/02/2020)

Da leitura do acérdéo, percebe-se que a mitigacdo do risco creditorio se tornou
uma das razbes proeminentes para o avan¢co da MP do Agro, pois traria um mecanismo
dotado de protecdo contra recuperagOes judiciais. Todavia, conhecendo-se a realidade
jurisprudencial deste ramo juridico, é sabido que inexiste seguranca ou certeza de que a
nova legislacdo seria respeitada integralmente, haja vista que varias flexibilizacbes aos
direitos dos credores tém sendo impostas em favor das recuperandas pelo Judiciario, em
especial sob 0 argumento da essencialidade do bem para a manutencdo da fonte produtiva,
tal como, e. g, a inclusdo de créditos de alienagdo fiduciaria no processo recuperacional,
se 0 bem for reputado essencial, tornando indcuo o art. 49, § 3°, da LRJF (Agint no Agint
no Aglnt no Conflito de Competéncia n® 149.561 — MT, julgado pela Segunda Secéo do
STJ). Da mesma forma, recebeu flexibilizacdo a dispensa de CND ap06s a aprovagdo do
plano de RJ pela AGC, cuja exigéncia decorre do art. 57 da LRJF (REsp 1187404/MT,
Rel. Ministro Luis Felipe Salomdo, Corte Especial, julgado em 19/06/2013, DJe
21/08/2013; Aglnt no REsp 1838544/MG, Rel. Ministra Nancy Andrighi, Terceira



Turma, julgado em 23/03/2020, DJe 25/03/2020), mostrando inseguranca juridica
também aos credores fiscais. In casu, a esperanca dos credores reside na expectativa de
aplicacdo do mesmo entendimento dirigido ao patriménio de afetacdo da Lei n° 4.591/64.
N&o sendo confirmada essa perspectiva, certamente 0s riscos serdo embutidos na oferta
de crédito alicercada nesse instituto, dado o aumento significativo dos custos de transacéo
de busca de informacédo e monitoramento/policiamento contratual, resultando em possivel
desuso numa analise custo-beneficio por falta de vantagem econdmica suficiente para a
instituicdo concedente do crédito em decorréncia de inseguranca juridica que produz
custos transacionais excessivos.*?

As demais previsdes da MP, no capitulo destinado ao assunto, tratam do registro
cartorario do patriménio de afetacdo (art. 10) - com a enumeracdo dos documentos
necessarios a tanto (art. 11) e a estipulacdo de procedimento dirigido a solucdo de
eventuais davidas sobre a viabilidade da sua constituicdo (art. 12) -, bem como das
incumbéncias do proprietario, especificamente a promocdo dos atos necessarios a
administracdo e a preservacdo do patriménio de afetacdo, inclusive por meio da adocéo
de medidas judiciais, e da manutencgdo de adimpléncia de obrigacdes tributérios, encargos
fiscais e deveres trabalhistas (art. 13).

Em relacdo as normas registrais, uma analogia com o patrimonio de afetacéo da
Lei n° 4.591/64 (art. 31-B) leva a tendéncia de o ato ser qualificado como averbacao.
Outro motivo é que ndo houve ampliacdo do rol taxativo do art. 167, inc. I, da Lei n°
6.015/73 (‘Lei de Registros Publicos’), que versa os atos passiveis de registro. Nesta
questdo, impende dizer, a luz das observagdes tecidas sobre a CIR, que o patrimonio
objeto da afetacdo ndo tem sua propriedade transferida ao nome do credor, tal como
ocorre na alienacdo fiduciaria (Lei n°® 9.514/97), ficando na titularidade do devedor,
cabendo a mutacdo de propriedade ao credor somente na hipdtese de inadimplemento,
forte no art. 24 da MP do Agro.*3

42 Sobre a importancia de um quadro institucional balizado pela seguranca juridica, assim entendida como
previsibilidade e estabilidade, contra a aplicacdo equivocada de leis incidentes sobre relagdes no
agronegacio, vide, na seara tributaria: VIEIRA, Lucas; MOURAO, Pablo; MANICA, Alexandre. “Da nio
incidéncia de ISS sobre atividades-meio na inddstria do arroz: uma andlise normativista e institucional”.
In: Revista de Direito da Empresa e dos Negocios, V.3, n. 1, 2019. p. 21-24. Disponivel em:
http://revistas.unisinos.br/index.php/rden/article/view/19996. Acesso em: 27/04/2020.

4 KUMPEL, Vitor e VIANA, Giselle. O patriménio de afetacdo e a Cédula Imobiliaria Rural na
medida provisdria 897/2019. Disponivel em: https://www.migalhas.com.br/coluna/registralhas/313060/0-
patrimonio-de-afetacao-e-a-cedula-imobiliaria-rural-na-medida-provisoria-897-2019. Acesso em:
20/04/2020.
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A Ultima parte do art. 13 enseja a mesma categoria de criticas relativas ao que se
falou acima sobre questdes fiscais e laborais, porquanto submete o instituto a elementos
que lhe sdo desconectados e ndo encontram alicerce, exemplo, noutros diplomas legais
sobre o tema, incidindo em indesejada renovacao, apta a tornar-lhe indcuo.

Tracado o panorama do patriménio de afetacdo rural na MP do Agro, passa-se a
sua investigacdo no ambito da Lei n® 13.986, de 07 de abril de 2020, que Ihe deu as vestes

definitivas na ordem juridica brasileira.

4. 0 PATRIMONIO RURAL EM AFETACAO NA LEI N° 13.986/2020

O patriménio rural em afetagdo esta disciplinado no Capitulo IT (“Do Patrim6nio
Rural em Afetagao™) da Lei n° 13.986/2020, entre os arts. 7° e 16. A estrutura geral do
instituto conferida pela MP do Agro foi preservada, inclusive o titulo que lhe confere
operacionalidade (CIR), tendo ocorrido alteragdes pontuais, algumas positivas, outras
negativas, embora as principais falhas apontadas acima ndo tenham sido remediadas.

A compreensdo do instrumento foi parcialmente mantida, definindo-se, no art.
7°, parégrafo Unico, que neste regime especial o terreno, as acessdes e as benfeitorias nele
fixadas, exceto as lavouras, 0s bens mdveis e 0s semoventes, constituirdo patrimonio rural
em afetacdo, destinado a prestar garantias por meio da emissdo de Cédula de Produto
Rural (CPR), de que trata a Lei n® 8.929, de 22 de agosto de 1994, ou em operagOes
financeiras contratadas pelo proprietario por meio de Cédula Imobiliaria Rural (CIR).

A primeira mudanca implementada diz respeito ao escopo dos bens alvo da
garantia, que foi minorado através da exclusdo das lavouras, dos bens moveis e dos
semoventes, 0 que enfraquece o alcance pratico do instituto por reduzir a protecéo
assegurada a entidade de crédito, muito embora traga maior seguranca juridica e
estabilidade, eliminando possiveis demandas judiciais que dali decorreriam, capazes,
inclusive, de afastar a liquidez da garantia.

A segunda modificacdo consiste na ampliagdo dos titulos de crédito passiveis ao
qual se destina o patrimonio de afetacdo para prestacao de garantia, tendo sido inserida a
Cédula de Produto Rural (CPR), regulada pela Lei n® 8.929/94 - ao lado da Cédula
Imobiliaria Rural (CIR) nas operagfes financeiras. Neste ponto, vislumbra-se efeito
benéfico, pois alarga as possibilidades de emprego deste instrumento.

Impende versar brevemente também, por conta dessa questdo, sobre as

alteracdes quanto a CIR. Na concep¢do estampada na Lei, diferentemente da MP,



suprimiu-se a necessidade de a contratacdo ser feita junto a instituicdo financeira,
consoante o art. 17, inc. I. Trata-se de medida salutar, que permite, a priori, uma abertura
para maior numero de operacGes de crédito, englobando mais agentes econémicos
atuantes no mercado de creditorio.

Em relagdo ao registro/deposito da CIR, ficou estipulada que a entidade
receptora deve ser autorizada pelo BACEN a exercer a atividade de registro ou deposito
centralizado de ativos financeiros e de valores mobiliarios, afastando-se entes
homologados pela CVM. A obrigacao de registro/deposito em instituicdo centralizadora
é um grande avanco para o crédito do agronegdcio, pois gera maior grau de seguranca
juridica sobre a solvéncia do proprietario rural e o seu nivel de endividamento. Suprime-
se, com isso, a assimetria informacional que hoje se verifica nas CPRs (até a Lei do Agro),
que constituem uma verdadeira caixa-preta, uma vez que os agentes de crédito ndo
conseguem controle sobre o nimero de CPRs emitidas em face de cada produtor.

Na questdo atinente ao direito de transferéncia do imovel, no caso de vencimento
da CIR sem a correspondente liquidacao do crédito, manteve-se 0 mecanismo ja previsto
na MP, assegurando substancial nivel de seguranca juridica e efetividade para o credor,
na esteira do art. 28 da Lei do Agro. Contudo, permanece valido o alerta feito acima para
0s proprietarios rurais, que ficardo com o patriménio mais exposto quando optarem pela
CIR ou CPR garantida por patriménio rural em afetacdo, do que nas situacdes em que a
garantia utilizada for a hipoteca e o penhor rural, pois o credor poderd alcancar o
patrim6nio do devedor sem precisar recorrer ao Judiciario. Outra questdo que merece
observancia pelos devedores é a norma que autoriza, no art. 26, inc. Ill, o vencimento
antecipado por forca de pratica comprovada de desvio de bens e administracdo ruinosa
do imovel rural afetado, de modo que o proprietario deve ter em conta a importancia da
boa gestdo do imdvel e dos seus bens para evitar riscos, haja vista que as instituicdes
concedentes do crédito procederdo fiscalizacdo cuidadosa para averiguar a materializagédo
dessas hipoteses. Vale lembrar que a fiscalizacdo executada pelo agente financeiro
também deve ser bem atendida pelo proprietério rural, com boa-fé e adequacdo, em
virtude da possivel incidéncia no crime do art. 20 da Lei n® 7.492/86, pertinente a
aplicacdo, em finalidade diversa da prevista em lei ou contrato, de recursos provenientes
de financiamento concedido por instituicdo financeira oficial ou por instituicdo
credenciada para repassa-lo, com pena de reclusao, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa.

Igualmente, ndo se pode descartar a possibilidade de institutos do Estatuto da

Terra (Lei n° 4.504/64) conflitarem com o exercicio, pelo credor, do direito de



transferéncia do imdvel quando houver vencimento da CIR sem a liquidacéo do crédito,
com amparo no art. 28 da Lei do Agro. Fala-se, por exemplo, de litigios envolvendo o
direito de preferéncia do arrendatario para aquisicdo do imével em hipoteses de alienagédo
do bem, previsto no art. 92, 88 3° e 4°, da Lei n°® 4.504/64, e a preferéncia na prorrogacdo
do contrato de arrendamento, estatuido no art. 95, incisos 1V e V, do Estatuto da Terra.

No primeiro caso, se o proprietario nao tiver liquidado a CIR e a instituicdo
concedente do crédito exerca o direito de transferéncia, o arrendatario pode vir a requerer
perante o Judiciario o respeito ao seu direito de preferéncia na alienacdo do imovel, nos
termos do Estatuto da Terra. Orientagdes do STJ no sentido (1) da validade de contratos
de arrendamento ndo registrados em cartério imobiliario, conforme se depreende do
RESP 1.64.442/MG*4, e (2) da mitigacéo do direito de preferéncia quando o arrendatario
é empresa rural de grande porte, ou seja, agente econdmico hipersuficiente, tal como
ocorrido no RESP 1.447.082°; geram ainda maior complexidade a esse cenario de virtual
divergénciaentre a Lei do Agro e o Estatuto da Terra. No entanto, a instituicdo concedente
do crédito pode se valer da previsdo do art. 26, inc. V, do Decreto n° 59.566/66, que
prescreve a extin¢do do arrendamento quando houver a resolucgdo ou exting¢do do direito
do arrendador.

Noutra situacéo, o direito de preferéncia na renovacao do arrendamento rural
pode ensejar disputas judiciais. Caso o proprietario (arrendador) ndo tenha promovido a
devida notificagdo com antecedéncia de seis meses para evitar a renovacdo do
arrendamento, forte no art. 95, incisos IV e V, do Estatuto da Terra, o exercicio do direito
de transferéncia do imdvel em favor da instituicdo concedente do crédito pode enfrentar
resisténcia do arrendatario no que tange a continuidade do pacto de arrendamento, que
estaria automaticamente prorrogado. Esse direito do arrendatario possui solido lastro
também na jurisprudéncia, conforme se depreende do acérddo exarado pelo STJ no
Recurso Especial n° 1.277.085%. Por outro lado, o Decreto n° 59.566/66 estabelece
expressamente, no ja referido art. 26, inc. V, a extin¢do do arrendamento quando houver
a resolucdo ou extin¢do do direito do arrendador, que também pode ter sua aplicacéo

cogitada aqui. De todo modo, visualiza-se a manutencdo do arrendamento rural pelo

4 SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. Recurso Especial n® 1.64.442/MG, Rel. Min. Luis Felipe
Salomdo, Quarta Turma, julgado em 21/08/2008, publicado em 01/09/2008.

45 SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. Recurso Especial n° 1.447.082/TO, Rel. Min. Paulo de Tarso
Sanseverino, Terceira Turma, julgado em 10/05/2016, publicado em 13/05/2016.

4 SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. Recurso Especial n® 1.277.085/AL, Rel. Min. Ricardo Villas
Boas Cueva, Terceira Turma, julgado em 27/09/2016, publicado em 07/10/2016.



menos durante a colheita, caso se esteja nesse periodo, conforme o art. 28 do Decreto n°
59.566/66 e farta jurisprudéncia dos Tribunais*’ - eventual invasdo da propriedade e
pratica de atos como destruicdo da plantagdo ou soltura de animais enseja inclusive
indenizacdo por perdas e danos ao arrendatario®®.

As questdes vislumbradas demonstram a importancia de a instituicdo concedente
do crédito promover medidas preventivas, tais como uma pesquisa adequada da situacdo
contratual do proprietario rural em matéria de arrendamento e uma qualificada
fiscalizacdo do cumprimento contratual pelo devedor. Quanto a primeira hipotese, se a
instituicdo concedente do crédito verificar a vigéncia de arrendamento rural prévio,
cumpre solicitar a rentncia do direito de preferéncia pelo arrendatério. Se o arrendamento
rural for pactuado depois da concessdo do crédito via CIR ou CPR, é fundamental que
haja comunicacdo da instituicdo bancéria para que sejam procedidas medidas como a
renlncia prévia do direito de preferéncia pelo arrendatario, mesmo que seja dificil
entrever a concessdao de tutela jurisdicional, nessas circunstancias, em favor do
arrendatario. Quanto a segunda hipétese, pertinente a fiscalizagdo contratual, surge
essencial para analisar, e. g., a concrecdo da situacdo de vencimento antecipado do art.
26, inc. 111, da Lei do Agro, e a tipificacdo da conduta no art. 20 da Lei n® 7.492/86,
inclusive como forma de preparacdo e antecipacdo a eventual pedido de recuperacéo
judicial ou faléncia do proprietéario rural.

Outrossim, cumpre sublinhar, em termos praticos, que entidades como
agroindustrias, cooperativas agroindustriais, sementeiras, revendas de insumos, que
podem figurar como credores da CIR ou da CPR, garantidas por patrimonio de afetacéo,
costumam ser mais conservadoras do que institui¢cbes bancéarias/financeiras no que tange
a execucdo de garantias contra produtores rurais, tendo em vista que as relagdes por vezes
podem ser muito pessoalizadas e pelo fato de poderem ter prejuizos em decorréncia do
receio/inseguranca gerado em outros produtores por uma medida grave como a tomada
do imdvel. Nesse sentido, uma agroindustria ou uma cooperativa agroindustrial podem

ser afetadas pela reducdo do nimero de produtores depositantes; e as sementeiras e

47 Nesse sentido, vide, por todos: TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL.
Agravo de Instrumento N° 70083115949, Relatora Desembargadora Liselena Schifino Robles Ribeiro,
Sétima Camara Civel, Julgado em 23-10-2019, publicado em 25/10/2019. TRIBUNAL DE JUSTICA DO
ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL. Agravo N° 70080542160, Relator Desembargador Jodo Moreno
Pomar, Décima Oitava Camara Civel, Julgado em 28-03-2019, publicado em 03/04/2019.

48 Nesse sentido, vide: TRIBUNAL DE JUSTICA DO RIO GRANDE DO SUL. Apelacdo Civel N°
70079520201, Relator Desembargador Gelson Rolim Stocker, Décima Sétima Camara Civel, Julgado em
21-02-2019, publicado em 07/03/2019.



revendas de insumos podem ter queda de suas vendas por afastar o interesse dos seus
clientes.

Avancando na anélise do diploma legal, verifica-se que houve alteracdo em uma
das vedacOes a constituicdo do patriménio de afetacdo, mediante o detalhamento da
hipotese relativa ao bem de familia. Ao invés de simples mencdo a esse caso, como
ocorria no art. 7°, inc. 1V, da MP do Agro, a Lei n® 13.986/2020 traz uma melhor
delimitagdo ao enunciar o dbice quanto ao “bem de familia de que trata a Lei n°® 10.406,
de 10 de janeiro de 2002 (Cadigo Civil), exceto na situacdo prevista no § 2° do art. 4° da
Lein® 8.009, de 29 de margo de 1990.” A clareza e objetividade trazida pela nova redagéo
contribui para um nivel superior de seguranca juridica e estabilidade, sendo mais um
aspecto favoravel aos credores. De outro lado, os devedores precisam estar atentos para
essa modificacdo, pois limitou a impenhorabilidade decorrente do bem de familia a sede
de moradia e seus respectivos bens moveis quando a residéncia for localizada num imével
rural — com excecdo da pequena propriedade rural, forte no art. 5°, XX VI, da Constituicao
Federal®.

No que tange & pormenorizagdo relativa & incomunicabilidade dos bens
integrantes do patrimonio de afetacdo, as mudangas em comparagdo com a MP 897/2019
pertinem a insercdo da CPR no texto das normas (art. 10, caput, inciso I, inciso 1l, § 1°e
8 49), arestricdo do escopo do patriménio de afetagdo em relacdo as lavouras, bens moveis
e semoventes (art. 10, § 4°) e a introducdo da figura do parcelamento dentre os atos
vedados enquanto o imdvel estiver sob o regime especial ora em comento (art. 10, § 2°).
Neste dispositivo (art. 10), ndo foi promovido o necessario aperfeicoamento do texto
normativo (art. 9°, § 5°, da MP do Agro) mediante a extirpacdo da regra que permitia o
avanco de obrigacdes trabalhistas, previdenciérias e fiscais do proprietario sobre o bem
submetido ao regime do patriménio de afetacdo. Visando a evitar tautologia, reporta-se

as observac0es criticas tecidas quando avaliado o preceito da MP do Agro, no sentido da

49 A jurisprudéncia do TJRS corrobora essa protecdo da pequena propriedade rural em sede de alienagéo
fiduciaria, por exemplo, impondo as institui¢des bancéarias o dnus de fazer uma investigacdo antecipada
adequada, pois “possuem estrutura suficiente” para isso. Nessa linha: TRIBUNAL DE JUSTICA DO RIO
GRANDE DO SUL. Apelacao Civel N° 70082451154, Relatora Desembargadora Deborah Coleto
Assumpgcdo de Moraes, Décima Sexta Camara Civel, Julgado em: 12-12-2019, publicado em 12/12/2019.
Por outro lado, se a pequena propriedade rural ndo for o local de residéncia da familia, a impenhorabilidade,
em sede de alienacdo fiduciéria, € afastada pelos Tribunais. Nesse sentido: TRIBUNAL DE JUSTICA DO
RIO GRANDE DO SUL. Apelagdo Civel, N° 70082599762, Vigésima Camara Civel, Relator
Desembargador Glénio José Wasserstein Hekman, Julgado em: 13-11-2019, publicado em 19/11/2019. Em
sentido oposto, reconhecendo a impenhorabilidade mesmo que a pequena propriedade rural ndo seja a
moradia do executado: SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. REsp 1591298/RJ, Rel. Ministro MARCO
AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em 14/11/2017, DJe 21/11/2017.



possivel inviabilizacdo do instituto por conta de fragilidades trazidas por essa questao,
em especial o fenébmeno do moral hazard. Alias, cumpre dizer, a CPR, um dos titulos que
pode ser usado para operacionalizar essa garantia, teve reconhecida a inviabilidade da sua
penhora para satisfacdo de créditos trabalhistas pelo Superior Tribunal de Justica no
Recurso Especial n° 1.327.643/RS*.

Pela sua importéncia, o julgado comp6s o Informativo n° 0653, de 30/08/2019,
do STJ, com destaque para 0 seguinte enunciado: “A impenhorabilidade dos bens
vinculados a Cédula de Produto Rural (CPR) é absoluta, ndo podendo ser afastada para
satisfagdo de crédito trabalhista.” A Lei do Agro, portanto, nesta tematica, nasceu
carecendo de correcdo por legislacdo ulterior, inclusive por forca de orientagdo
jurisprudéncia vigente do Superior Tribunal de Justica.

Inobstante, merece reconhecimento a preservacdo da norma que impede o a
aplicagdo dos efeitos da faléncia, da insolvéncia civil e da recuperagdo judicial do
proprietario de imovel rural sobre o patriménio de afetacdo (art. 10, § 4°, inc. | e inc. 11).
Da mesma forma, manteve-se o vencimento antecipado da CIR nessas hipoteses de crise
econémico-financeira. 1sso ndo significa, frise-se, que o produtor, pessoa juridica ou
fisica, esteja destituido de protecdo juridica quando entra em crise, mas sim que 0
mercado de credito necessita de instrumentos aptos a garantir previsibilidade sobre os
efeitos que as situacBes criticas podem gerar, evitando-se, dessa maneira, um
encarecimento e consequente restricdo do crédito para o agronegocio. Reitera-se, nesse
ponto, a expectativa de aplicacdo do mesmo entendimento fixado para o patrimonio de
afetacdo da Lei n° 4.591/64 na Orbita dos processos recuperacionais envolvendo o0s
agentes econémicos rurais que optarem pelo uso do patriménio rural em afetacdo,
mediante CIR ou CPR.

Progredindo, surge de maneira surpreendente uma burocratizacéo injustificada
da documentacdo exigida para a solicitacao do registro do patrimdnio rural. A dic¢do da
MP do Agro simplificava esses requisitos formais, tornando mais acessivel o instituto e
menores 0s custos transacionais da operacdo. Na fase congressual, majoraram-se as
exigéncias, incluindo-se (1) a regularidade fiscal, trabalhista e previdenciaria do
requerente, compreendendo, e. g., as certiddes negativas de débitos fiscais perante as

Fazendas Publicas, bem como de distribuicdo forense e de protestos do proprietario do

% SUPERIOR TRIBUNAL DE JUSTICA. Recurso Especial n° 1.327.643/RS, Rel. Ministro LUIS
FELIPE SALOMAO, QUARTA TURMA, julgado em 21/05/2019, publicado em 06/08/2019.



imovel, tanto no local de seu domicilio quanto no local do imdvel; (2) a certificacao,
perante o Sistema de Gestdo Fundiaria (Sigef) do Instituto Nacional de Colonizacéo e
Reforma Agraria (Incra), do georreferenciamento do imoével do qual a totalidade ou a
fracdo estd sendo constituida como patriménio rural em afetacdo; e (3) as coordenadas
dos vértices definidores dos limites do patrimdnio afetado, georreferenciadas ao Sistema
Geodésico Brasileiro e com precisao posicional adotada pelo Incra (e ndo mais definidas
em regulamento) para certificacdo do imdvel perante o Sigef/Incra. A Unica minoragéo
de obrigacdes burocréticas foi a supressao da regularidade das obrigacdes ambientais, que
estava prevista no art. 11, inc. I, alinea ‘b’, da MP do Agro, embora devam ser cumpridos
os deveres ambientais quando afetada parte de imével rural, especificamente na parte ndo
afetada (art. 12, § 2°). Balanceando custos e beneficios trazidos pela redagéo do diploma
legal, em comparacdo com a MP, identifica-se um cenario institucional menos favoravel
ao desenvolvimento do mercado crediticio. Também essa disposigdo legal merece ser
aprimorada de lege ferenda, com o intuito de impor custos de transacdo mais baixos a
operacéo.

Na esfera das incumbéncias do proprietario do imovel rural afetado,
mantiveram-se as obrigacdes previstas na MP, quais sejam (i) de promover 0s atos
necessarios a administracao e a preservacdo do patriménio rural em afetacéo, inclusive
por meio da adocdo de medidas judiciais; e (ii) de manter-se adimplente com as
obrigacdes tributarias e os encargos fiscais, previdenciarios e trabalhistas de sua
responsabilidade, incluida a remuneracdo dos trabalhadores rurais, conforme o art. 14,
incisos | e Il, da Lei do Agro. Faltou, novamente, a necessaria melhoria redacional para
afastar o segundo conjunto de obrigac@es, que culmina em ameaca concreta a viabilidade
econdmica, préatica, do instituto, pois ndo confere seguranca juridica apta a blindar o
credor contra riscos relevantes que podem emanar durante a operacdo. Reiteram-se, aqui,
as criticas ja formuladas no capitulo anterior, quando retratada a MP do Agro (art. 13, inc.
).

A Lei n°® 13.986/2020 ainda acrescentou disposi¢Oes sobre o cancelamento da
afetacdo do imdvel rural, situacdo que nao tinha disciplina na MP 897/2019. Os preceitos
sdo bem-vindos, trazendo maior seguranca juridica para a etapa final dos efeitos do
mecanismo. Segundo as regras positivadas, o cancelamento da afetacdo do imdvel rural,
ou de sua fragdo, concretiza-se mediante sua averbacao no cartorio de registro de imoveis,
devendo ser instruido com requerimento do proprietario, que esta obrigado a comprovar

a ndo existéncia de CIR e de CPR sobre o patriménio a ser desafetado. Ressalvou-se,



igualmente, que sobre o imdvel rural, ou sua fracdo, para o qual haja requerimento de
cancelamento do patriménio rural em afetacdo ndo podera ser emitida CIR ou CPR até a
conclusdo do pedido. A norma assegura previsibilidade e transparéncia para o mercado
de crédito, que tera elementos mais seguros para a analise de risco crediticio do tomador.

Outras normas que ndo figuravam na MP s&o as previstas no art. 51 da Lei do
Agro, que conferiram nova redacgdo ao § 2° do art. 1° da Lei n®5.709/71, e acrescentaram
os incisos I, 1l e 11l ao aludido 8 2°. As novas regras permitem que pessoa juridica
estrangeira possa se tornar titular de imovel rural na hipotese de constituicdo de garantia
real, inclusive a transmissdo da propriedade fiducidria; bem como nos casos de
recebimento de imével em liquidacdo de transacdo com pessoa juridica, nacional ou
estrangeira, ou pessoa juridica nacional da qual participem, a qualquer titulo, pessoas
estrangeiras fisicas ou juridicas que tenham a maioria do seu capital social e que residam
ou tenham sede no exterior, por meio de realizacdo de garantia real, de dacdo em
pagamento ou de qualquer outra forma. Sendo assim, as CIRs e CPRs que tenham vencido
sem liquidacdo do crédito, com garantia vinculada a patriménio rural em afetacéo,
passaram a ter viabilizado o direito de transferéncia do imével, em sede administrativa,
consoante o procedimento descrito supra, para pessoas juridicas estrangeiras que tenham
concedido crédito. A pretensdo € ampliar o0 acesso dos proprietarios rurais a linhas de
crédito estrangeiras, aprofundando a integracdo da economia brasileira com instituicdes
internacionais. Contudo, visualiza-se a possibilidade de questionamentos da
constitucionalidade destas disposices com amparo em teses vinculadas a defesa da
soberania nacional (art. 1°, inc. I, CF/88), que € um dos principios constitucionais regentes
da ordem econbémica (art. 170, inc. I), bem como relacionadas ao art. 190, da Carta da
Republica, o qual determina a regulamentacgéo e limitagdo da aquisi¢do ou arrendamento
de propriedade rural por pessoa fisica ou juridica estrangeira, podendo culminar em
interpretacdo no sentido de que a Lei do Agro, nos citados preceitos, desregulamentou ou
afastou limitacGes ao direito dos estrangeiros. Particularmente, consideramos que ndo ha
inconstitucionalidade na medida, haja vista que existe um regramento para que 0
estrangeiro se torne proprietario do bem nos incisos Il e 111 do § 2° do art. 1°, da Lei n°

5.709/71, ndo sendo uma aquisicdo direta do imdvel:. Claro que se houver fraude,

>l Sobre a questdo de o estrangeiro poder executar garantias vinculadas a imdvel rural, no sentido de passar
a ser o titular do bem na hip6tese de inadimplemento do devedor, cabe referir o Projeto de Lei n°
4.059/2012, que recebeu analise sob os prismas juridico e econdmico na seara académica por Felipe
Rebechi. REBECHI, Felipe. Estrangeiro e Propriedade Rural: Estudo da regulacdo da aquisicio de
propriedade rural por estrangeiros no Brasil e respectivos impactos nos investimentos externos ao



simulacdo ou outro vicio na avenca destinado a possibilitar a aquisicdo de imdével rural
por estrangeiro, o negdcio juridico podera ser desfeito pelo Poder Publico, porquanto
implicara em burla a norma legal e as normas magnas acima elencadas (art. 1°, inc. I; art.
170, inc. I; e art. 190, da CF/88).

Portanto, verificam-se diversas solucGes interessantes, questdes novas,
problemas, modificacdes pertinentes de lege ferenda, futuras discussdes judiciais por
conflitos com outras Leis e até com a Constituicdo Federal, quando se analisa o instituto
do patriménio rural em afetacdo, estatuido pela Lei do Agro. Certamente, o0 ordenamento
patrio ficou enriquecido com as novas figuras da CIR e do patrimonio rural em afetac&o,
cabendo aos juristas buscar a melhor formatagéo institucional/normativa para favorecer a
sua boa aplicacdo, tanto sob o aspecto preventivo as instituicdes de créditos e aos

produtores, quanto sob a perspectiva contenciosa.

CONSIDERACOES FINAIS

No presente artigo examinou-se 0 novo instituto do patriménio rural em
afetacdo, introduzido pela Lei n° 13.986, de 07 de abril de 2020, rotulada como Lei do
Agro. Cuida-se de garantia inovadora destinada a facilitar o acesso e reduzir o custo da
oferta de crédito no setor agropecuério, fomentando uma atuagdo maior do setor privado
nesse mercado creditorio, tradicionalmente ocupado por institui¢des publicas.

Em uma primeira mirada, tratou-se da figura juridica do patriménio de afetacéo
sob a roupagem conferida por diplomas legais precedentes, em especial pela Lei n°
4.591/64, referente a incidéncia no ramo de incorporacao imobiliaria.

Na sequéncia, realizou-se analise sobre as normas previstas na MP do Agro,
origem da novel legislacdo, a respeito do instrumento de garantia estudado. A apreciacédo
indicou os pontos entendidos como positivos e negativos, sob uma visdo pragmatica da
legislagdo e da jurisprudéncia brasileiras, iluminada pela Analise Econdémica do Direito.

Depois, sobreveio o estudo do quadro normativo promulgado pela Lei do Agro,

com o apontamento das modificacdes feitas na redacdo trazida pela Medida Provisoéria

agronegocio sob a perspectiva de Direito e Economia. Dissertacdo de Mestrado Profissional submetida
ao Programa de Pds-Graduacao em Direito da UNISINOS. S&o Leopoldo: Unisinos, 2018. Disponivel em:
http://www.repositorio.jesuita.org.br/bitstream/handle/UNISINOS/7089/Felipe+Lu%EDs+Rebechi_.pdf;j
sessionid=C813622F06CB145432C7BAD5F61D9432?sequence=1. Acesso em: 27/04/2020.



http://www.repositorio.jesuita.org.br/bitstream/handle/UNISINOS/7089/Felipe+Lu%EDs+Rebechi_.pdf;jsessionid=C813622F06CB145432C7BAD5F61D9432?sequence=1
http://www.repositorio.jesuita.org.br/bitstream/handle/UNISINOS/7089/Felipe+Lu%EDs+Rebechi_.pdf;jsessionid=C813622F06CB145432C7BAD5F61D9432?sequence=1

que lhe deu base. Mais uma vez, o exame levado a cabo teve olhar consequencialista,
dentro do paradigma de Law and Economics.

Por fim, conclui-se que os aspectos positivos da MP do Agro foram mantidos
em sua maior parte pela Lei do Agro, com certos aperfeicoamentos (inclusédo da CPR no
cenario do instituto e disciplina do seu cancelamento no CRI pelo art. 15) e poucos
defeitos sendo acrescentados (v. g. a imposi¢ao do requisito do art. 12, inc. I, alinea ‘c’;
e a limitacdo do objeto do regime do patrimonio de afetacdo promovida pelo art. 7°,
paragrafo unico). Todavia, lamentavelmente o Diploma néo corrigiu alguns dos principais
problemas originarios, em especial (i) a inaplicacdo do instituto as obrigacoes
trabalhistas, previdenciarias e fiscais do proprietario rural (art. 10, § 5°) e (ii) a excessiva
condicionante de manutencdo da adimpléncia do proprietario rural em face de obrigacdes
tributarias e encargos fiscais, previdenciarios e laborais (art. 14, inc. Il); tornando
substancial o risco de ndo ser bem recebido pelas instituices de crédito e pelos produtores
rurais. Ademais, foram introduzidas regras polémicas sobre a transferéncia de imovel
rural a estrangeiros, no caso de ndo ter sido liquidado o crédito, que merecem bastante
atencdo, pois provavelmente terdo sua constitucionalidade questionada, embora existam
beneficios relacionados a ampliacdo da oferta de linhas de crédito estrangeiras para 0s

proprietarios rurais, promovendo avanco na internacionalizacdo econdmica brasileira.
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