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Resumo

Este trabalho analisou a imputac¢io de cometimento de ilicito a Sociedade de Fomento Mercantil
(faturizadora) por praticar atividade privativa de instituicao financeira ao exercer direito de
regresso contra seu cliente faturizado. Tal analise foi realizada com o objetivo de verificar se os
fundamentos jur{dicos daquela imputacao poderiam ser aplicados para impedir o exercicio de
regresso na aquisicio de direitos creditorios praticada por Sociedade de Crédito Direto — SCD
(fintech de mituo) e no desconto de titulos realizado pelo qualificado como Empresa Simples de
Crédito — ESC. A partir de revisdo bibliografica e andlise do ordenamento juridico brasileiro,
por nao se localizar impedimento Nnormativo expresso, concluiu-se que ao adquirirem direicos de
credito, a SCD ¢ a ESC tem autonomia da vontade para instituir o direito de regresso em face de
seus clientes. Considerando-se o controle exercido pelo Banco Central do Brasil, 1igad0 ao Poder
Executivo, ¢ os contornos da Lei Complementar 167, de 2019, editada pelo Poder Legislativo, o
estudo permitiu colocar em questdo a coordenagio entre as duas esferas estatais para criar o modelo
de regulacio do Estado brasileiro em relagio a pratica de aquisicao de créditos por faturizadora,

SCD ¢ ESC.

Palavras-chave: Sociedade de Crédico Direto. Sociedade de Fomento Mercantil. Empresa Simples
de Crédito. Aquisi¢io de direitos creditorios. Direito de regresso. Regulacio do Banco Central do
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Negotiation of Receivables by Business Development Companies (factors),
Direct Credit Societies (loan ﬁntechs) and Simple redit Enterprises (ESC): the
federal regulation and the participation of the Central Bank of Brazil

Abstract

This paper analyzed the imputation of commission of wrongful act to a Business Development Company
(factoring company) for engaging in activity of a nature exclusive to financial institutions, when exercising
the right of recourse against its assignor. Such analysis aimed at verifying if the legal grounds for that
imputation could be applied to prevent the exercise of right of recourse in the acquisition of receivables
practiced by a Direct Credit Society — SCD (loan fintech) and in the discounting of receivables carried out by
those qualified as a Simple Credit Enterprises — ESC. Based on a bibliographic review and an analysis of the
Brazilian legal system, as no express regulatory impediment was found, it was concluded that when acquiring
receivables the SCDs and the ESCs have autonomy of will to exercise the right of recourse against their
assignors. Considering the control exercised by the Central Bank of Brazil, which is linked to the executive
branch, and the contours of Complementary Law 167 of 2019, enacted by the legislative, the study called into
question the coordination between the two governmental spheres to create the Brazilian federal regulatory
model regarding the acquisition of receivables by factoring companies, SCDs and ESCs.

Keywords: Direct Credit Society (“SCD”). Business Development Company (factoring company). Simple
Business Lending Company (“ESC”). Acquisition of receivables. Right of recourse. Regulation of Central
Bank of Brazil.

Introducio

A atividade de movimentagio profissional de recursos financeiros tem sido controlada pelo
Estado brasileiro desde a edi¢ao do Decreto 575, de 10 de janeiro de 1849, com a exigéncia de
prévia e especial autorizagao estatal para ingressar no mercado voltado ao exercicio desse tipo de
empresa. Os criterios usados para a imposicio de tal controle tém variado ao longo da evolugao
da legislagﬁo brasileira. Desde 1964, com a edigio da Lei 4.595, tem-se adotado a deﬁnigio de
instituicdo financeira como criterio geral para nortear os parametros do referido controle (NEVES,
2018, p.703—710), como pode ser verificado no caso daqueles que praticam a atividade de factoring.

Tratada sem pormenores em legislacao voltada a instituir tributos, a pratica de factoring no
Brasil teve seus contornos definidos pela doutrina jur{dica, pela jurisprudéncia construida pelos
tribunais judiciais brasileiros, bem como pela atua¢io regulacoria do Conselho Monetario Nacional
e do Banco Central do Brasil.

O presente trabalho analisou os argumentos utilizados nas decisdes proferidas pelo Banco
Central do Brasil, confirmadas em sede do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional,
para imputar a pratica de ilicico a Sociedade de Fomento Mercantil (faturizadora) por estar
realizando atividade privativa de instituicao financeira ao pretender regressar contra o cliente

faturizado de quem comprou creditos que nao foram adimplidos pelo respectivo devedor.
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O principal argumento utilizado pe]o Banco Central do Brasil foi que O Tegresso consistiria em
direito cabivel somente quando da celebracio do contrato de desconto de titulos de crédito, e que
tal negécio jurl’dico estaria no ambito das atividades privativas de instituicoes financeiras.

Recentemente, tem-se observado mudancas na regulacio estatal, justificadas para promover
a inovagdo, O acesso ao crédito e a diminuigﬁo do valor da taxa de juros cobrada no mercado
financeiro nacional.

Nesse contexto de inovacoes regulatérias, em 26 de abril de 2018, 0 Conselho Monetario Nacional
editou a Resolugio 4.656 para permitir, a partir de previa autorizagio do Banco Central do Brasil,
a criagao de duas novas espécies de instituicoes financeiras: a Sociedade de Empréstimo entre
Pessoas (SEP) ¢ a Sociedade de Credito Direto (SCD), denominadas, respectivamente, fintechs de
mutuo ou de crédito.

Seguindo o caminho de promover alteragdes na regulacio, o Estado brasileiro, por meio da
edi(_;ﬁo da Lei Complementar 167, de 24 de abril de 2019, dentre outras providéncias, instituiu a
qualificacio correspondente a Empresa Simples de Crédito (ESC). Com essa, sem a necessidade
de prévia autorizagao do Banco Central do Brasil, pode—se praticar de modo proﬁssional, além
de empréstimos ¢ financiamentos a terceiros, o desconto de titulos de crédito, todos mediante
a cobranca de juros, desde que se faca com recursos proprios e se observe algumas condicoes de
constituig¢ao e funcionamento.

Em decorréncia dessas mudancas promovidas na regulacio estatal brasileira sobre a atuacio
de agentes que se voltam ao exercicio de atividades profissionais para movimentar recursos
financeiros, neste trabalho procurou-se verificar se os argumentos utilizados pelo Banco Central
do Brasil, no caso da atividade de factoring, sio aplicaveis a SCD quando pratica a aquisi¢io de
direitos creditorios e ao qualiﬁcado como Empresa Simples de Crédito (ESC) ao realizar o desconto
de titulos. Buscou-se também observar se os seus fundamentos poderiam ser utilizados para os
impedirem de exercer o direito de regresso em face de seus clientes cedentes e endossantes — apés
niao terem recebido do devedor o valor dos créditos transferidos.

Para responder a questao colocada, utilizou-se de revisao bib]iogréﬁca ¢ de analise das normas
aplicaveis ao tema, com abordagem sobre os contornos regulatorios incidentes sobre a aquisicao de
creditos pela faturizadora, SCD ¢ pelo qua]iﬁcado como ESC. Foi necessario revisitar os conceitos
de cessio civil de crédito com clausula pro solvendo ou clausula pro soluto, de endosso, de contrato de
factoring e de contrato de desconto, bem como explicitar a relacio da expressio fintech com a SCD,
sendo o que se faz a seguir.

1 A expressio fintech e sua relagio com a Sociedade de Credito Direto (SCD)

O termo fintech foi utilizado no inicio da década de 9o, em projeto denominado Financial Services
Technology Consortium, conduzido pelo Citigroup, no qual se objetivava utilizar a informatica
para aumentar a colaborac¢io entre os participantes do setor financeiro (ARNER, BARBERIS,
BUCKLEY, 2015, p.1; HOCHSTEIN, 2015).

Assim, fintech deriva da expressao financial technology ¢ tem sido utilizada de forma ampla para
identificar as pessoas jurl’dicas que empregam novas tecnologias para prestar servicos financeiros,
como também para se referir a inovacio (FSB, 2017, p.2), a empresa (BRASIL, 2020a) ou a iniciativas

(FINTECHLAB, 2018; VERISSIMO, 2019, P. 47—48).
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Com emprego alegérico, a palavra fintech acaba sendo usada para designar envolvidos em
diversos seguimentos do mercado financeiro, como os de pagamento, gerenciamento financeiro,
concessio de crédito por meio de Celebragio de muctuo, negociacao de dividas, crowdfunding de
investimentos (RAGIL, 2017; BRASIL, 2020a), seguro e eficiéncia financeira, sendo inclusive
associada a Viabilizagﬁo de inclusao dos consumidores no mercado financeiro (ABRAO, 2018, p.
11477).!

Tanto a SEP quanto a SCD, esta estudada no presente trabalho, sao Vulgarmente denominadas
pelo mercado fintechs de mituo ou de crédito? Elas recebem essa designacio porque viabilizam
acesso a recursos financeiros para seus clientes por meio de negécios jur{dicos voltados ao
fornecimento de crédico. Em geral, conformam a relacio juridica firmada com esse objetivo por
meio da celebragéo de mutuo, ou seja, o empréstimo de moeda oficial, enquanto coisa fungl'vel

(BRASIL, 2002, art. 586).

2 Caracterizagio da SCD (fintech de mutuo), da Sociedade de Fomento Mercantil
(faturizadora) e da Empresa Simples de Crédito (ESC)

Além de submetidos ao Direito Empresarial porque exercem empresa de modo proﬁssional no
ambito da aplicacio de recursos financeiros proprios em favor de seus clientes, a SCD, a faturizadora
¢ o qualificado como ESC sao regulados por regras especificas que devem ser minimamente
delineadas para o seu estudo (MAGANHA, 2019). A seguir, esses agentes serdo apresentados, como

também os principais requisitos a que estao obrigados a observar para poderem entrar no mercado.

2.1 SCD

Pessoa jur{dica de direito privado, do tipo sociedade empreséria, Obrigatoriamente com a forma
de sociedade andnima (BRASIL, 2018, art. 25), a SCD deve adotar o minimo correspondente a R$
1.000.000,00 (um milhio de reais) para constitui¢ao de seu capital social integra]izado e subsequente
patrimonio liquido (BRASIL, 2018, art. 26), a ser permanentemente aferido pelo Banco Central do
Brasil.

1 Em novembro de 2017, registraram-se 332 fintechs no Brasil (FINTECHLAB, 2017), o que representa o crescimento de aproximadamente 36% em
relacio a fevereiro do mesmo ano. Em agosto de 2018, 453 foram verificadas (FINTECHLAB, 2018), ou scja, um aumento de aproximadamente
23% em relagio ao ano anterior. Em junho de 2019, também se constatou clevagio do nimero de fintechs no Brasil, o qual passou para 6og
(FINTECHLARB, 2019)4

2 Antes da edicio da Resolucio CMN 4.656 de 2018, as fintechs de mituo apenas podiam atuar como correspondentes de instituicdes financeiras,
nio podendo, sem a participacio desse tipo de instituicio autorizada pelo Banco Central do Brasil, oferecer empréstimos ao mercado ou aplicar
recursos. Assim, apenas colaboravam com as instituicoes financeiras que as contratavam para fornecer servicos de correspondentes por meio
de plataformas on-line ou aplicativos moveis de celular. Em pesquisa realizada em julho de 2017, tomando o exercicio da atividade de mituo
como principal pardmetro, mapeou-se 27 fintechs de mituo em atividade no Brasil. A partir do levantamento, as autoras daquele relatério de
pesquisa instituiram recorte metodologico para investigar as fintechs de mutuo registradas nos Estados de Minas Gerais, Rio de Janeiro ¢ Sao
Paulo, a fim de verificar se poderiam ou nio ser qualificadas como institui¢des financeiras. Nas trés unidades federativas, foram encontradas
18 fintechs de mituo registradas. Com a andlise completa da referida amostra, verificou-se que todas aquelas pessoas juridicas, designadas pelo
mercado como fintechs de mutuo, s6 estavam atuando no mercado financeiro porque se encontravam habilitadas a fazé-lo como correspondentes
de instituicdes financeiras, autorizadas pelo Banco Central do Brasil a entrar em tal seguimento de trocas econdmicas. Assim, as fintechs de
mutuo continham em seus respectivos objetos sociais, expressa previsio da funcio de correspondente de instituicdes financeiras como sua
atividade principal ou secundaria. Dois tipos de atuacio dessas fintechs de mituo foram identificados: na primeira, oferecia-se a oportunidade de
cadastro para interessados em celebrar contrato de empréstimo com a institui¢do financeira representada; na segunda, a titular da plataforma
cletrénica oferecia a oportunidade de cadastro para duas categorias de interessados — aqueles que pretendiam investir recursos financeiros ¢
os que pretendiam receber empréstimos, todas as duas contratacdes com a intermediacao da instituicdo financeira que contratava a fintech de
mutuo para ser sua correspondente (NEVES, REIS, 2018).
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Qualificada como institui¢do financeira, a partir de autoriza¢io do Banco Central do Brasil,
cla se volea especificamente a utilizagio de recursos financeiros originarios de seu proprio capital
para realizar atividades de empréstimo, de financiamento e de aquisicao de direitos creditorios,
fazendo-o por meio de plataforma eletronica (BRASIL, 2018, art. 3%) (SILVA, 2019; BARROS,
2019).

Exceto mediante a emissio de acdes, a SCD nio pode captar recursos financeiros do publico,
mas tem permissio para fazer analise ¢ cobranga de crédito de terceiros (MIRAGEM, 2019, P.
141), atuar como representante de seguro relacionado com as operagdes inerentes a sua atuagio
principal, bem como emitir moeda eletronica (BRASIL, 2018, art. 3% § 1), sujeitando—se as medidas
extrajudiciais de administracio e resolu¢io de institui¢des financeiras em caso de insolvencia a
cargo do Banco Central do Brasil.

Para o desenvolvimento da discussao central deste trabalho, cumpre ressaltar que a Resolugio
4.656, de 26 de abril de 2018, nio menciona se a SCD podera’ adquirir direitos creditorios guardando
o direito de regresso em face do seu cliente cedente de créditos. Apenas se limita a exigir que tal
atividade seja praticada exclusivamente por meio de plataforma eletronica e com uso de recursos

financeiros proprios.

2.2 Faturizadora

A Sociedade de Fomento Mercantil, também chamada de faturizadora, enquanto sujeito de
direitos e deveres que se destina ao fomento mercantil, qualiﬁca—se €como pessoa jur{dica de direito
privado, cuja espécie ¢ a sociedade empresaria, em geral organizada sob a forma de sociedade
andnima ou limitada, para desempenhar a atividade de factoring.

A Sociedade de Fomento Mercantil nio depende de autorizacio do Banco Central do Brasil
para ser constituida e sua eventual insolvéncia esta submetida ao regime jurfdico da faléncia e
recuperacdo de empresas (BRASIL, 2005, art. 1°). Muito embora autorizada a comprar direitos
creditorios, nao pode realizar atividade prépria de instituicao financeira (SALOMAO NETO,
2014, P. 506-512).

A Lei 9.249, de 26 de dezembro de 1995, voltada a regulagio da tributa¢ao em ambito federal,
descreve a atividade de factoring como sendo a prestacio cumulativa e continua de servicos de
assessoria crediticia, mercadolégica, gestao de crédito do faturizado, selegio de riscos, administragéo
de contas a pagar ¢ a receber, ¢ a compra de direitos creditérios resultantes de vendas mercantis ou
de prestacao de Servicos a prazo (BRASIL, 1995, art. 15, § 1°, [II; GOMES, 2012, p. 103; SOARES,
2010, P. 24).

Apesar da variada descrigﬁo na 1egisla§ﬁ0 tributaria, a atividade de facroring ¢ tradicionalmente
conhecida como aquela em que um empresdrio, o factor ou faturizador- cessionario, adquire os
direicos de crédicos sob a titularidade de outro empresz’trio e, mediante o pagamento de certa
remuneragido, responsabilizando-se pela cobranca daqueles direitos perante os devedores, sem
guardar direito de regresso contra o faturizado-cedente (MARTINS, 2000, p- 471; BULGARELLI,
1995, p. 501; RIZZARDO, 2000, p. 11).

O contrato de facroring nio se traduz em pura e simples cessao de crédito. Os efeitos da
transferéncia do crédito no factoring mais se aproximam daqueles inerentes ao contrato de compra
e venda, pois o direito pessoal patrimonial ¢ transferido com o risco da inadimpléncia que nao
podera ser arguida em face do cedente (RIZZARDO, 2000, p. 83). Apesar de “a cessio de crédito
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ser a espinha dorsal da construcao técnica do contrato de factoring, 0 objeto deste ¢ muito mais
amplo que o da cessdo de crédito”, pois alcanca ainda a prestagio de servigos ao faturizado como a
gestio de credito, o controle de contas a pagar ¢ a receber, a selegao de riscos e a cobranca de titulos
(SILVA, 2004, p. 433; GHERSI, 1990, p. 531; LEITE, 1995, p. 156).

Ressalte-se que a Lei 9.249, de 26 de dezembro de 1995, Na0 menciona a possibilidade de a
faturizadora poder se valer, em caso de inadimpléncia, do direito de regresso contra o cliente que
lhe transferiu credicos. Apesar de a Resolucio CMN 2.144, de 22 de fevereiro de 1995, estabelecer
que comete ilicito administrativo e criminal a faturizadora que praticar operagio privativa de
instituicao financeira, também nao faz referéncia sobre ela poder Oou Nao regressar em face do
cliente cedente de créditos.

2.3 ESC

A ESC constitui-se em habilitacdo para o exercicio profissional da atividade de aplicacio de
recursos financeiros préprios por meio da celebragﬁo de contrato de empréstimo, financiamento
ou de desconto de titulos, podendo usar da alienacio fiduciaria como garantia (DINIZ, NEVES,
2019, p. 16).

O sujeito que adotar a qualificacio ESC esta dispensado do controle do Banco Central do Brasil
(BRASIL, 2019, art. 2%, § 19) quanto a sua entrada e saida no mercado. O registro ¢ as averbagf)es
do ato constitutivo da ESC na Junta Comercial (BRASIL, 1994, art. 32, II, a) nio devem vir
acompanhados de previa autorizagio da referida autarquia (BRASIL, 1964, art. 18, §1°, §2°¢ §3% ca
sua eventual insolvéncia esta submetida ao regime juridico da faléncia e recuperacio de empresas
(BRASIL, 2005, art.19).

Podem atuar como ESC o empresario individual ou a pessoa juridica de direito privado que
seja empresa individual de responsabilidade limitada (EIRELI) ou, ainda, a sociedade empres:iria,
conformada como sociedade limitada (LTDA), quando esta for constituida exclusivamente por
pessoas naturais (BRASIL, 2019, art. 29), sendo vedado que participem em mais de uma Empresa
Simples de Crédito (BRASIL, 2019, art. 2°, § 4°).

@) empres:irio qualiﬁcado como ESC atuara no munidpio ou distrito de sua sede, podendo
tamb¢ém envolver a circunscri¢io dos municipios limitrofes. Nessa area geografica, podera fazer
empréstimos, financiamentos e descontos de titulos de crédito, desde que os registre em entidade
registradora autorizada pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissao de Valores Mobiliarios,
utilize exclusivamente recursos financeiros préprios e apenas atenda a sujeitos que se enquadrem
como microempreendedor (MEI), microempresa (ME) ou empresa de pequeno porte (EPP)
(BRASIL, 2019, art. 19).

Aspectos importantes de seu funcionamento se traduzem em que o qualificado como ESC devera
integralizar seu Capital inicial e posteriores aumentos em moeda corrente (BRASIL, 2019, art. 2 %,
§ 2°) que nio podera exceder o limite de receita bruta anual para a empresa de pequeno porte
(BRASIL, 2019, art. 4 9). Além disso, devera o qualiﬁcado como ESC respeitar a regra segundo a
qual o valor dos contratos que celebrar para exercer o seu objeto devera ser menor ou igual ao valor
do Capital integralizado (BRASIL, 2019, art. 2 9, §3), sob risco de se Conﬁgurar o cometimento de
crime — com pena prevista de reclusio de um a quatro anos e multa (BRASIL, 2019, art. 9 ©).

Ademais, o qualiﬁcado como ESC nao podera’ realizar, em nome préprio ou de terceiros, a
captagdo de recursos financeiros, sob pena de condenacio por crime de fazer operar, sem a devida
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autorizagao, ou com autorizacao obtida mediante declaragio falsa, instituicao financeira, ou
mesmo a distribui¢io de valores mobiliarios ou de cAmbio — punivel com pena de reclusio, de um a
quatro anos, e multa (BRASIL, 2019, art. 3%, I). Ele incorrera na mesma sanc¢ao penal se descumprir
a vedagdo de fazer empréstimo, financiamento ou desconto de titulos para entidades integrantes
da administragio direta, indireta e fundacional de qualquer dos poderes da Uniao, dos estados, do
Direito Federal e dos municipios (BRASIL, 2019, art. 3°, II).

O titular da ESC cometera crime se descumprir as restricoes relativas ao exercicio de sua
atividade ¢ nio observar as condi¢des para acessar a prerrogativa decorrente da qualifica¢io como
ESC.J como nio cobrar tarifas ¢ ter sua remuneracao restrita a cobranga de juros (VER(;OSA,
2019). Ele também se sujeita a Lei de Lavagem de Dinheiro, devendo prestar informagdes ao
Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF) (BRASIL, 2019, art. 11; BRASIL, 1998
art. 9°, paragrafo unico, V).

Da mesma forma que no caso da SCD e da faturizadora, anteriormente apresentadas, apesar
de a Lei Complementar 167 de 2019 impor uma série de exigeéncias para o qualificado como ESC
praticar o desconto, nio menciona se podera estabelecer o direito de regresso contra o cliente para

!
o qual descontar titulos.

3 O diferente modo de aquisi¢io de direitos creditorios por faturizadora, SCD e
ESC: implicag¢des da regulacio estatal e o controle do Banco Central do Brasil

Pela apresentagio das caracteristicas da SCD, da faturizadora e do qualiﬁcado como ESC,
viu-se que, apesar de a regulacio estatal ndo apresentar detalhes sobre ser cabivel o regresso na
aquisicao de créditos por elas exercida, foi possfvel perceber que se valem dos institutos jur{dicos

correspondentes a cessdo civil de crédito ou ao endosso, apresentados a seguir.

3.1 A cessdo de crédito e o endosso: negocios juridicos translativos de crédito

Tanto a cessdo de crédito quanto o endosso sio mecanismos que visam promover a transferéncia
de direicos pessoais patrimoniais, isto ¢, direitos de crédiro. Aque]a se traduz em espécie de negécio
. ! . . . . . . . ! . . ! . .
juridico bilateral regido pelo Direito Civil, enquanto o endosso, como negocio juridico unilaceral,
submete-se a regéncia das leis especiais que instituem os documentos qualiﬁcados como titulos de
crédito e que compdem o regime juridico do Direito Cambial (RIZZARDO, 2000, p. 69; CARMO,

1988, p. 57).

3.1.1 Cessio de crédito

A cessio civil de crédito caracteriza-se como o tipo de contrato em virtude do qual o credor
cedente transfere a outrem, o cessiondrio, a sua qualidade creditoria contra o devedor, recebendo o
cessionario o direito respectivo, com todos os acessorios e garantias, salvo disposi¢io em contrario

(PEREIRA, 2017, p. 351; CARVALHO SANTOS, 1951, p. 310).* A eficicia em relagio a terceiros

3 Cf. Lei Complementar 167, de 24 de abril de 2019, art.1®, art. 2%, §3°, art;5° ¢ art. 9%
4 Cf. Lei 10,406, de 10 de janciro de 2002, arts. 286 a 298.
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depende de sua celebragﬁo mediante instrumento plﬁblico ou particular revestido de solenidades
(BRASIL, 2002, art. 288), que deve conter a indica¢io do lugar onde foi passado, a qualificagio do
outorgante ¢ outorgado, a data ¢ o objetivo da outorga com a designacio e a extensio dos poderes
conferidos (RODRIGUES, 2000, p. 298).

Rememore-se que o credor pode ceder o seu credito, se a isso ndo se opuser a natureza da
obrigacio, a lei ou a convencio com o devedor, sendo que a clausula proibitiva da cessio nio
podera ser oposta ao cessionario de boa-f¢, se nio constar do instrumento da obrigacio. Incapaz
de criar obrigacio, a cessdo de crédito apenas opera a transmissdo da posicio crediticia atribuida
ao cedente que ¢ substituido pelo cessionario, permanecendo o crédito objetivamente inalterado
(SERPA LOPES, 1989, p. 424).

Em regra, nas cessdes onerosas, o cedente responde pela existéncia do credito (cessao pro soluto)
¢ nio pela solvabilidade do devedor (BRASIL, 2002, art. 296) (cessao pro solvendo) de modo que a
responsabilizacio pela solvéncia do devedor deve ser expressamente pactuada e, nas cessoes a titulo
gratuito, o cedente ¢ responsavel pela solvéncia do crédito apenas se tiver procedido de ma-fe
(BRASIL, 2002, art. 295).

Assim, o cedente responde pela existéncia do crédito — veritas nominis — ao tempo da cessao. Caso
o crédito cedido nao exista, tera o cedente se enriquecido sem causa, o que tera como consequéncia
o dever do cedente restituir o que recebeu indevidamente (BRASIL, 2002, art. 884). Pode ainda
ser expressamente pactuado que o cedente se obriga pe]a solvéncia do devedor — bonitas nominis —,
situagdo em que estara obrigado a restituir ao cessionario o que dele recebeu, com os respectivos
juros, e ressarcir-lhe as despesas da cessio, e as que houver feito com a cobranca da divida, na
hipotese de faltar o devedor com a prestacio a que se obrigou (BRASIL, 2002, art. 297; PEREIRA,
2017, p. 362).

3.1.2 Endosso

O endosso, por outro lado, ¢ negécio jurfdico unilateral revestido da forma escrita,
consubstanciado por meio da assinatura do endossante lancada no verso ou anverso do titulo
de crédiro, cuja transferéncia se completa com a sua tradigﬁo. Trata-se de dec]aragﬁo cambial,
sucessiva ¢ eventual, pela qual o portador do titulo e beneficidrio do direito cambial manifesta
vontade de transferi-lo definitivamente, junto com a cartula, para terceiros. O signata’rio do
endosso, denominado endossante, passa, em razio de sua assinatura, a obrigado indireto, tambem
responséwel pelo pagamento do titulo, garantindo tanto a aceita¢ao quanto o seu pagamento, salvo
clausula em contrario (BRASIL, 1996, arts. 15 ¢ 43). O beneficiario do endosso designado como
endossatario, constitui-se como a pessoa que recebe a transferéncia do titulo e do direito de crédito

nele previsto (COSTA, 2008, p. 179).
3.2 A aquisi¢io de direitos creditorios por faturizadora, SCD ¢ ESC
Como informado, antes de determinar se a SCD e o qualificado como ESC podem exercer

o direito de regresso a0 adquirirem direitos creditorios é necessario apresentar 0s argumentos

utilizados para inadmiti-lo em relacio a facurizadora, comecando pelas concepcoes doutrinarias.
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Uma das teses favoraveis a possibilidade de a faturizadora regressar contra o faturizado em
caso de nio recebimento do crédito perante o devedor fundamenta-se em razdes de ordem moral,
admitindo-se que a auséncia desse direito pudesse incitar a inadimpléncia e desestimular a prética
da atividade de factoring (BULGARELLI, 1995, p. 501-502).

Outra tese, também favoravel ao regresso No caso de factoring, baseia-se na estrutura do
Direito Cambial, segundo a qual o endosso de titulo de crédito faz-se acompanhar de garantia de
pagamento por parte do endossante (MARTINS, 2000, p. 474; COMPARATO, 1972, p. 61). Assim,
se 0 documento ¢ regido pelo Direito Cambial e foi transferido por meio de assinatura do legitimo
beneficiario do crédito, conﬁgura—se o endosso e a solidariedade para o endossante.

A tese contraria a possibilidade do regresso baseia-se no raciocinio segundo o qual uma vez
admitido tal direito nio se encontraria qua]quer justiﬁcativa para a remuneracao da faturizadora,
eis “que envolve precisamente o quantum corrcspondcntc a0 Tisco que assume pclas vicissitudes do
credito, inserindo-se nele a possibilidade de insolvéncia do devedor. Assim, o crédito é Comprado
pela faturizadora, que paga o preco abatendo-se dele o correspondente ao risco.” Rizzardo, um
dos defensores dessa inadmissibilidade diz que, a faturizadora apenas poderia cobrar o crédito
do faturizado em caso de o direito adquirido inexistir. “Deve existir o credito, ao ser realizada a
operacao de compra. Do contrario, falharia um dos elementos da compra e venda, que ¢o obj eto.”
(RIZZARDO, 2000, p. 84-86).5

Apesar de nao se mostrar pac{ﬁca a doutrina quanto épossibilidade de haver direito de regresso
da faturizadora em face do faturizado, a regulacio normativa do Conselho Monetario Nacional e
judicante do Banco Central do Brasil,” confirmada em sede do Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional® consolidou entendimento no sentido de que a aquisicio de direitos creditorios
praticada no ambito da atividade de facroring deve ser realizada com total assun¢ao do risco de
inadimpléncia por parte do devedor do titulo ou contrato adquirido pela faturizadora. Essa nio
pode, portanto, guardar direito de regresso em face do faturizado, cedente do crédito, ainda que

pela via de fixacio de garantias fidejussorias ou reais.

Em regra, a empresa de factoring nao tem direito de regresso contra a faturizada — com base no
inadimplemento dos titulos transferidos —, haja vista que esse risco ¢ da esséncia do contrato
de factoring. Essa impossibilidade de Tegresso decorre do fato de que a faturizada nao garante
a solvéncia do titulo, o qual, muito pelo contrario, ¢ garantido exatamente pela empresa de
factoring.?

Ementa: recurso(s) voluntario(s) — Realizagio de operacoes privativas de instituicao financeira
(concessao de crédito a terceiros com fim lucrativo) sem prévia autorizacio do Banco Central do
Brasil — Habitualidade — Nao conﬁguragio de fomento mercantil - Irregularidade caracterizada

10

- Apelo 4 que se nega provimentOA

Nesse sentido decidiu o Superior Tribunal de Justica no REsp 1289995 / PE, julg. 20 fev. 2014. Posi¢io mantida no Aglnt no REsp 1448030/SP,

“

julg. 06 fev. 2020.

6 Ct. REsp 949360/RN, julg. 17 dez. O Superior Tribunal de Justica encampou essa tese, inclusive em recentes decisdes. Cf. Aglnt nos EDcl no
AREsp 1024224 / SP, julg. 18 mai. 2020; Aglnt nos EDcl no REsp 1761098 / CE julg. 03 mar. 2020; Aglnt no AREsp 1385554 / SE, julg. 09 set. 2019;
Aglnt no AREsp 862232 / SP, julg. 02 set. 2019,

7 BRASIL. Lei no 4.595, de 31 de dezembro de 1964, art. 4%, VIII; art. 10, VI, IX ¢ X.
Cf. CONSELHO DE RECURSOS DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL. Acérdio 8413 proferido em 30 de julho 2008, no Recurso no
9976; Acdrdio 8.579 proferido em 27 de janeiro de 2009, no Recurso 5.894; Acédrdio 11511, proferido em 28 de abril d( 2015, no Recurso 12.972;
ACORDAO no 11177, proferido em 23 dc novembro de 2013, no Recurso no 13128; Acérdao 68, proferido em 26 de julho de 2016, no Recurso
13.434.

9 Cf. CONSELHO DE RECURSOS DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL. Acérdio 11511 de 2015, proferido no Recurso 12.972.

10 Ct. CONSELHO DE RECURSOS DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL. Acérdao 11.177 de 2013, proferido no Recurso 13.128.
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Considerou o BANCO CENTRAL DO BRASIL que uma das caracteristicas essenciais ¢
inerentes a operagao de Factoriﬂg ¢a assungao total do risco de inadimpléncia pe]a faturizadora,
a qual adquire os créditos em cardter definitivo ¢ exime a empresa cedente da responsabilidade
pe]a liquidagﬁo dos mesmos nos respectivos vencimentos (aquisigﬁo pro soluto). A existéncia de
direito de regresso do cessionario contra o cedente e/ou o oferecimento de qualquer garantia
subsidiaria a rea]izagio do crédito faturizado (aquisigﬁo pro solvendo), além de desnaturar
o instituto de factoring, configura operacio tipica de institui¢do financeira — no caso, o
desconto bancario, que apresenta como uma de suas caracteristicas principais a existéncia da

responsabilidade subsididria do credor original

Como se ve, os processos administrativos sancionadores conduzidos pelo Banco Central do
Brasil conformam entendimento ratificado em instancia recursal, segundo o qual a faturizadora
deve usar a cessao civil de crédito sem instituir ressalvas quanto a nao responsabilidade do cedente
pelo pagamento do débito, caso o devedor venha a ser inadimplente.

De acordo com a tese acima exposta em desfavor do regresso, o entendimento dos reguladores
tem fundamento na admissibilidade de que a caracteristica essencial do contrato de faturizagio ¢ a
isencao do faturizado da responsabilizacio de pagar o credito cedido caso o devedor — comprador
de mercadorias ou contratante de servicos — nio o faca. Reconhecendo que ¢ a inexisténcia de acio
regressiva que o diferencia do desconto, admite-se que o risco ¢ a especulagio para quem pratica a
atividade de factoring justifique a comissio da faturizadora, em regra, superior a taxa do desconto
bancario (MARTINS, 2000, p.474-476).

Assim, os reguladores tém entendido que, sob pena de eventual enquadramento em ilicito
administrativo e penal, a faturizadora nio pode imputar a responsabilidade pelo pagamento da
divida ao cedente. Caso o faga, estara praticando atividade privativa de institui¢do financeira
(BRASIL, 1995, art.1 %), qual seja, o desconto bancario.

Embora nio definido em lei, consagrou-se na pratica comercial o desconto bancario como o
contrato feito com clausula de transferéncia pro solvendo, cis que por ele, o banco, com prévia
dedugio do juro, antecipa ao cliente a importancia de um direito de crédito perante terceiro, ainda
nio vencido, ficando o cedente obrigado a pagar o debito em caso de inadimpléncia por parte do

devedor (ABRAO, 2009, p.143; MARTINS, 2000 p. 532; MIRAGEM, 2019, p. 445).

O contrato de factoring e o contrato de desconto procuram satisfazer a necessidade de credito
que possui o titular dos titulos. Nas duas figuras transfere-se, ou cede-se, o titulo cambial ou
. A I ! . I} . 4
cambiariforme, recebendo em troca, o valor monetdrio constante do titulo. O principio ¢ o mesmo
. . . - ! . . . Ii
para os dois institutos: a cessio do titulo e o recebimento do valor nele constante, diminuida a
taxa de juros entre a data da transacao e a do vencimento. Mas, a grande ¢ fundamental diferenca
reside na inexisténcia do direito de regresso no factoring, enquanto consagra esta faculdade o
desconto bancario (RIZZARDO, 2000, p- 41; SILVA, 2004, p. 432-433; WAISBERG, GORNATI,
2012, p. 160; BRITO, 2008, p. 545).

De acordo com esse raciocinio, a diferenca entre o contrato de factoring ¢ o contrato de desconto
seria explicada pela possibilidade, no caso deste tltimo, de o adquirente do crédito, em caso

de inadimpléncia, regressar contra quem o transferiu. Os seus defensores admitem que:

1 Ct. CONSELHO DE RECURSOS DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL. Acérdio 8.413 de 2008, proferido no Recurso 9.976.
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A empresa faturizadora adquire os titulos de créditos pro soluto (cessio pro soluto — transferéncia
definitiva do crédito, nao respondendo o cedente pe]a solvabilidade do crédito); enquanto no
desconto bancdrio, o direito de regresso remanesce, pois, neste caso, a cessio ¢ pro solvendo (cessio

pro solvendo) (CASTRO, 2000, p- 39—44).

A regulacio a cargo do Conselho Monetario Nacional ¢ do Banco Central do Brasil encampou
esses argumentos ¢ passou a entender que, caso o contrato de aquisicao de creditos no ambito das
atividades de factoring preveja a clausula pro solvendo, por meio da qual se atribui responsabilidade
pela solvéncia do credito cedido ao cedente, o negocio juridico restara equiparado ao desconto
bancario. A faturizadora, ao atribuir ao cliente a responsabilidade pela solvéncia do devedor,
ticular dos creditos cedidos, estaria descaracterizando a operacio de factoring e entrando no campo
da atuacio privativa de institui¢des financeiras.

Desse modo, embora a a¢io regressiva, de modo geral, seja prevista nas normas relativas a cessao
civil, no caso especifico do contrato de factoring admitiu-se, no ambito da atuacio dos reguladores
do Sistema Financeiro Nacional, que o cedente, ao transferir a titularidade dos creditos, deve
assumir integralmente o dever pelo pagamento da remuneracio a faturizadora cessionaria. Essa, por
sua vez, passa a ter o direito de cobrar os creditos aos devedores de origem, nas mesmas condi¢oes
contratadas inicialmente, mas, assumindo, em contrapartida, o risco por eventuais situacoes de
inadimplencia.

Além desse raciocinio, outro argumento comumente utilizado para distinguir o factoring
do desconto dizia respeito a origem do capital utilizado para aquisi¢ao de direitos creditorios.
Defendia-se que a institui¢do financeira, ao praticar o desconto bancario, utiliza-se de capital de
terceiros para comprar os creditos de seus clientes, enquanto as faturizadoras devem somente se
valer de recursos proprios para a aquisicao dos direitos de crédito (SILVA, 2004, p. 434; THOMAZ,
2013, p. 12-13; SALOMAO NETO, 2014, p. 511-512; BATISTA JUNIOR, TAROUCO, 2016, p. 47-48).

Esse argumento pode ser colocado em questio diante das recentes altera¢des promovidas na
regulacio estatal. A sociedade de credito direto, como especie de institui¢do financeira, esta
autorizada a adquirir direitos creditorios e, para faz¢-lo, somente pode utilizar recursos financeiros
proprios, sendo-lhe vedada a coleta de recursos de terceiros, exceto no caso de emissao de acoes.

Assim, ¢ necessario saber se a SCD, como espécie de institui¢do financeira, ao adquirir direitos
creditorios estaria, como as faturizadoras, por somente poder usar recursos proprios, impedida de
estabelecer direito de regresso contra o cedente do crédito em caso de inadimplemento do devedor.
Ha que se apurar tal questao tambeém no caso da ESC que, apesar de nio depender de prévia
autorizacio do Banco Central do Brasil para entrar no mercado, estd expressamente autorizada
por lei a praticar desconto de titulos. Pela obrigatoriedade de usar capital proprio, tambem estaria
impedida de prever o direito de regresso?

Analisando-se as normas vigentes, pode-se concluir que tanto SCD quanto a ESC poderio
adquirir direitos creditorios com o estabelecimento do direito de regresso em face de seus clientes
cedentes de creditos. No caso da SCD, nio foi instituida qualquer proibicao de contratar a aquisi¢ao
de direitos creditorios com a celebracio da clausula pro solvendo e, com ela, instituir o direito de
regresso contra o cliente do qual adquirir créditos. Tudo indica que, pelo principio da autonomia
da vontade (MEIRELES, 2009), a SCD podera se valer tanto do endosso quanto da cessdo civil de
crédito para adquirir direitos creditorios, sendo-lhe permitido modular os termos do contraco
como for de seu interesse, desde que utilize recursos proprios e celebre a aquisicio por meio de

p]ataformas eletronicas.
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Outro argumento que pode reforcar a conclusio decorre do fato de ser a SCD uma institui¢ao
financeira, portanto, autorizada a praticar as atividades préprias da espécie que, em troca, se
submete ao controle de entrada, permanéncia e saida realizado pelo Banco Central do Brasil. A
SCD, tem autorizac¢io para fazer (BRASIL, 2018, art.3®) emprestimos, financiamentos, cobranca
de credito de terceiros, e para atuar como representante de seguro relacionado com as operacoes
inerentes a sua atua¢do principal, bem como para emitir moeda eletronica (BRASIL, 2013, art. 6 ).

Localizou-se noticia de instalagio de 25 sociedades de crédito direto no Brasil (CAMPOS, 2020),
¢ lista de treze autorizadas pelo Banco Central do Brasil, atualizada até¢ maio de 2020 (BRASIL,
2020b).

A partir da busca por informag¢des disponiveis na internet sobre essas treze sociedades de
crédito direto, verificou-se que uma delas™ ainda esta em processo de constituicao. Algumas"’
estdo atuando por meio do sitio eletronico de titularidade de outras pessoas juridicas, ligadas a
atividades praticadas no ambito do mercado financeiro.

Uma SCD reconhece expressamente voltar-se 4 pratica de aquisi¢do de direitos creditorios.™
Duas parecem voltar-se a tal atividade porque em suas demonstragdes financeiras dio noticia quanco
a possibilidade de praticar a aquisicio de titulos e valores mobilidrios avaliados e classificados
pelo Banco Central do Brasil: titulos para negociagio, titulos mantidos até o vencimento e titulos
disponiveis para venda.s

Quatro das SCDs analisadas parecem nio atuar com a aquisi¢do de creditos, na medida em

que se apresentam como voltadas a fornecer empréstimos ¢ financiamentos ao mercado.”

Apesar
disso, localizou-se previsao de possibilidade de ﬁxagﬁo de garantias fidejussérias como aval e ﬁanga
pelo tomador de empréstimos no termo de uso de uma delas.” Tal aspecto indica que, caso venha a
assumir a condigio de cessionaria, parece estar autorizada a atribuir responsabilidade solidaria ao
cedente dos créditos pela respectiva solvéncia.

Outro relevante dado diz respeito a dois casos em que as SCDs admitem oferta ao mercado de
desconto de nota promissoria e de cheque, com o reconhecimento quanto a possibilidade de se
exigir aval ou coobrigagﬁo do cliente.®®

A utilizagio de aval e fianga, traduzidos como mecanismos de garantias fidejussorias fortalece
o entendimento segundo 0 qual as sociedades de crédito direto podem, conforme interesse e
modulacio contratual, estabelecer a previsio do direito de regresso em face do cedente de direitos
creditorios.

Apesar de nio ter sido possivel localizar informacoes similares no caso da ESC, em relacio a
essa figura parece ser possivel chegar a mesma conclusio, ou seja, pelo principio da autonomia da
vontade, ela podera realizar desconto de titulos instituindo, conforme houver interesse, o direito

de TCEresso nos contratos que ﬁrmar. Argumenta—se c¢m favor desse entendimento, a partir da

12 Cf. Disponivel em: heeps://www.moneyp.com.br/#. Acesso em: 9 jun. 2020.

13 Cf. Disponivel em: heeps://www.linkedin.com/company/cartos-scmepp/; hetps://www.creditas.com/emprestimo-online?key
word=empr%C3%Agstimo&ereative=430293369736&ad_id=430293369736&utm_source=google&utm_medium=scarch&utm_
content=430293369736&utm_term=empr%C3%Agstimo&utm_campaign=[scarch|[gl]EmprestimoKeywords&hsa_acc=1761436846&hsa_
cam=740358456&hsa_grp=101046566878&hsa_ad=430293369736&hsa_src=g&hsa_tgt=kwd-20304641&hsa_kw=empr%C3%A9gstimo&hsa_
mt=b&hsa_nect=adwords&hsa_ver=3&gclid=CjwKCAjwsvz2BRAtEiwAbcVIL11Ugbfk2UBoqreg7FiNPlhiNIHuoanPikl FeGMi_
ih30LmYTWtIYhoCM1YQAVD_BwE; WWW.TANGER.COM.BR. Acesso em: 7 set. 2019.

14 Ct. Disponivel em: http://grupoadrianocobuccio.com.br/empresas-do-grupo/cobuccio-sociedade-de-credito-direto.heml. Acesso em: 9 jun.
2020.

15 Ct. Disponivel em: hteps://wwwa.stone.com.br/wp-content/uploads/2020/03/Stone-SCD-Bacen-2019.12.pdf; heeps://soulisto.com.br/resources/
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previsao de expressa autorizacdo para o qualificado como ESC, praticar o desconto de titulos no
texto da Lei Complementar 167 de 2019, sem que se tenha instituido de forma expressa qualquer
proibigﬁo quanto ao estabelecimento do direito de regresso, em contrapartida de té-lo feito em
relagdo as restri¢des que fixou.

Alem disso, na falta de delineamento expresso em qualquer norma do ordenamento juridico
brasileiro no sentido de que o uso de recursos financeiros proprios venha a ser condicdo para
se caracterizar o contrato de desconto, considera-se possivel a celebragio desse tipo de contrato
estabelecendo-se a clausula pro solvendo ¢ o direito de regresso, mesmo que para a sua pratica
0 adquirente esteja impedido de realizar coleta de recursos de terceiros, sendo obrigado a
exclusivamente se utilizar de capital proprio.

A quantidade de ESCs criadas no Brasil at¢ maio de 2020 (SEBRAE, 2020), isto &, 673, pode
ser um indicio de que a novidade legislativa tem atraido interessados, muitos deles anteriormente
praticantes da atividade de facroring (COSTA, 2019). Dados a esse respeito podem ser verificados
na pesquisa realizada pelo SEBRAE (2020) em que se apurou que “cerca de 86% dos donos de ESC
também atuam em outra atividade relacionada a crédito e/ou mercado financeiro. Sio exemplos,
empresas de factoring, financeiras ou de cobrancga”.

Conclusao

Aregulacio estatal como a parcela da atividade responsavel pela interven¢io do Estado na livre
iniciativa recai sobre o dominio econdmico, coloca limites ao exercicio do direito de propriedade, a
celebracio dos contratos e ao desempenho das atividades econdmicas, e impde adicionais requisicos
de validade e eficacia para o exercicio da atividade empresarial € para os negécios jur{dicos
celebrados no ambito do mercado (RIBEIRO, FREITAS, NEVES, 2017, p. 527-527).

Como referido, desde o século XIX, a regulagﬁo estatal brasileira vem impondo limices a acividade
de movimentacio profissional de recursos financeiros. No caso da atividade de factoring, a auseéncia
de contornos precisos em lei sobre os contratos celebrados para o seu exercicio, levou a atuagio
regulatoria do Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil acima delineada. Viu-se
que as Sociedades de Fomento Mercantil foram impedidas de comprar direitos creditdrios com a
fixacdo do regresso em face do cliente cedente.

Todavia, esses limites vém sendo relaxados. No ambito da aruacao do Conselho Monetario
Nacional e do Banco Central do Brasil, vinculados ao Poder Executivo, tem-se observado a
execucao de agenda para flexibilizar a regulagﬁo com o objetivo de nio impedir a inovacao no
Sistema Financeiro Nacional, bem como para fomenta-la. Foi o que se demonstrou com o estudo
da Sociedade de Crédito Direto, Cuja previsdo normativa ocorreu em 2018.

Com a promessa de promover a concorréncia no mercado financeiro, a inclusao financeira ¢ o
acesso ao credito para os empresérios de pequeno e meédio porte, a Empresa Simp]es de Crédiro,
como cria¢do do Estado brasileiro via atuacio do Poder Legislativo, acaba se conformando como
ﬁgura jur{dica coma qual se pode praticar atividades antes privativas de instituicao financeira, sem
o mesmo tipo de controle do Banco Central do Brasil dispensado a espécie.

Essas diferencas regulatorias impactam no modo de controle estatal e consequentemente no
custo de entrada e permanéncia no mercado. Ao se comparar 25 SCDs criadas desde abril de

2018 com as 673 ESCs, criadas desde abril de 2019, pode—se inferir que esta ultima tem atraido a
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preferéncia dos interessados em fazer a movimentacao proﬁssional de recursos financeiros com
capital proprio.

A preferéncia parece decorrer tambem da conclusio a que se chegou com esse estudo, ou seja,
a SCD ¢ o qualificado como ESC tém liberdade para instituir o regresso, a partir de modulagio
contratual, apesar de somente poderem adquirir direitos creditorios com recursos préprios, esta
segunda com menor custo regulatorio.

Claro que a manutengio dessa preferéncia dependera do entendimento aqui exposto nio ser
alterado no futuro por atuagio dos reguladores no ambito da regula¢ao normativa ou judicante.

Independentemente de haver esse tipo de atuagio regulatoria, o estudo permitiu colocar em
questdo os diferentes tipos de modelos de regulacio adotados para cada um dos trés agentes
estudados, se decorrem de atividade coordenada entre os Poderes Executivo e Legislativo e em
que medida a presenga ou auséncia dessa coordenagio interferird na atuagio regulatdria do Banco
Central do Brasil.
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