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Financiamento DIP: possibilidadereal para
reestruturacao de empresas em recuper acéo judicial

A Lei n°14.112/20, ao alterar aLei n° 11.101/05, promoveu um substancial aprimoramento do arcabouco juridico da
recuperacdo judicial, com destaque para as inovacdes rel ativas ao financiamento de empresas em dificuldades financeiras.
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As novas disposi¢des nela contidas objetivaram otimizar 0s mecanismos
de fomento ao crédito para devedores em recuperagdo judicial, trazendo

maior seguranga juridica e incentivos econdmicos aguel es que aceitam e
desgjam investir nos processos de reestruturacéo da empresa.

Nesse viés, aimportancia dareformalegal surge em um cenario de
compreensdo de que empresas em estresse financeiro possuem uma
maior dificuldade de obtenc&o de recursos para seu soerguimento.
Afinal, ante a probabilidade de inadimplemento comercial e crise
financeira experienciada, tem-se como comum e até mesmo previsivel o
afastamento de possiveis investidores.

Desta forma, vale conferir maior destague para uma das ferramentas
contidas naLei n° 14.112/20, o financiamento DIP, também denominado
de DIP financing (Debtor in Possession. Esse mecanismo, pode ser
definido como uma modalidade de crédito direcionada as empresas em processo de recuperacdo judicial para que possam
obter novos recursos (dinheiro novo) no objetivo de sanarem seus déficits de caixa, investirem em projetos de
reestruturacéo, negociarem novos contratos e adquirirem ativos.

Abstrai-se do constructo doutrinario de Manoel Justino Bezerra Filho [1] a concepgdo de que qualquer empresa possui a
necessidade, a0 menos primaria, de obtencéo de crédito para desenvolvimento de suas atividades, gestdo de seus recursos
e para retorno econdmico para sociedade (BEZERRA FILHO, 2021, p. 386). E certo que a obtencdo de dinheiro novo é
condic¢&o sine qua non para 0 soerguimento de uma empresa em recuperagdo judicial.

Spacca

Com isso, arecente reformada L el de Faléncias, concretizadapelaLel
n° 14.112/20, ora no cerne da presente discussdo, trouxe importantes
avangos para o ingtituto do Financiamento DIP.

Ao dedicar uma segdo especifica ao tema, a LFR consolidou o
entendimento jurisprudencial ao qualificar os créditos presentes no
financiamento DIP como extraconcursais [2], bem como, ao prever
tratamento diferenciado aos credores col aborativos ou também
chamados de credores parceiros (artigo 67, § Unico), posto que, ao
injetarem dinheiro novo em empresa em severa crise, assumem um risco
elevado. Nesse contexto explica Fabio Ulhoa Coelho (2021. p. 248):

Entre os credores de uma sociedade empresaria em recuperacao
judicial, deve-se aos que colaboram com o reerguimento da
empresa, ao continuarem a fornecer bens ou servicos necessarios
a manutencao da atividade econémica do devedor. SAo os
credores colabor ativos estratégicos. Eles merecem um tratamento
especial, no plano de recuperacéo judicial, porque assumem mais
riscos que os demais credores; e a atitude de assumir riscos
majorados beneficia a coletividade de credores, como um todo.

Para além do privilégio expresso contido no artigo anterior, constam na secéo |V-A outras inovacgdes significativas que
trazem maior seguranca financeira e juridica agueles que se envolvem nas operactes financeiras, tais como:
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1. Autorizagdo judicial paraa* celebracéo de contratos de financiamento com o devedor, garantidos pela oneracéo ou
pela alienagdo fiduciéria de bens e direitos, seus ou de terceiros’ (artigo 69 — A);

2. Inalterabilidade da natureza extraconcursal do crédito ja desembol sado, ainda que haja“ modificacéo em grau de
recurso da decisdo autorizativa da contratacdo do financiamento” (artigo 69-B).

3. Autorizacdo judicial para*a constitui¢cdo de garantia subordinada sobre um ou mais ativos do devedor em favor do
financiador de devedor em recuperacéo judicial, dispensando a anuéncia do detentor da garantia original”. Limitada
a0 excesso “resultante da alienacdo do ativo objeto da garantia original”. (artigo 69 -C).

4. Havendo convolacéo em faléncia“ antes da liberacao integral dos valores de que trata esta Se¢do, o contrato de
financiamento sera considerado automati camente rescindido” . E preservacéo das garantias constituidas. (69 — D).

5. Possibilidade de qualquer pessoa financiar as atividades da devedora e figurar como garantidor nos contratos de
financiamento cel ebrados pela empresa em recuperacéo judicial (artigo 69 —E e F).

As alteracdes legais conferem maior atratividade ao DIP e podem ser a chave para a reestruturacéo de empresas em
estresse financeiro, umavez que os credores possuem maior garantia de recebimento e podem negociar condigdes mais
vantajosas. Trata-se de concessdo de superprioridade ao crédito DIP, o que representa um incentivo significativo paraa
obtencéo de financiamento.

Por ébvio, é preciso ressaltar que essas prerrogativas ndo sdo suficientes para garantir a plena confianca dos credores [ 3],
haja vista a probabilidade de inadimpléncia que, embora reduzida por forca dalei, ndo é por todo eliminada. No entanto,
ndo se pode olvidar que a novalegislacdo trouxe avancos significativos e reais para a concessdo de crédito de umaforma
segura e mais efetiva, o que facilita sobremaneira a participacdo de credores colaboradores.

Concesséo do financiamento DI P: aplicacéo concreta e entendimento jurisprudencial

Ao abordar atemética da protec&o juridica dos credores no financiamento DIP, o Superior Tribunal de Justica construiu
entendimento de que a L el n° 14.112/20 confere aos credores maior previsibilidade e seguranca na realizacgo do
financiamento as empresas em recuperagdo judicial.

Assim, ao julgar os ED no Agravo em REsp de n® 2.159.279-MT (2022/0197973-4), asseverou que o legislador, ao dispor
sobre o financiamento DIP, se preocupou em “afirmar aos credores que suas garantias estao preservadas, destacando o
valor da seguranca juridica para todo o sistema, inclusive para incentivar os tao necessarios financiamentos
empresarias’.

Conforme reiterada jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, o financiamento DIP emerge como um instrumento
eficaz para a obtencdo de novos recursos financeiros por parte de empresas em recuperacdo judicial. Tal mecanismo ndo
apenas viabiliza a continuidade das opera¢des da empresa recuperanda, contribuindo para sua reestruturacéo financeira,
mas também oferece aos credores que concedem o financiamento garantias especificas e privilegiadas, assegurando a
recuperagdo de seus créditos em condigdes mais favoréveis em relagdo aos demais credores.

Seguindo a Corte Cidada, o Tribunal de Justica do Rio de Janeiro tem autorizado a contratacdo e formalizag&o de
financiamento na modalidade “ DIP Financing”, vide decisdo proferida na segunda recuperacéo judicial daempresa“Ol
S.A”, entendendo que:

“ O financiamento DIP (Debtor in Possession Financing), veio para fomentar a concessao de financiamento as
empresas em recuperacao judicial no periodo compreendido entre o ingresso do pedido de recuperacéo judicial e a
aprovacao do plano, oferecendo, de outro lado, maior seguranca ao financiador. (...) O Financiamento DIP é
considerado uma das mais importantes ferramentas para o sucesso do processo de recuperacao de uma empresa,
beneficiando ndo somente o devedor, mas todas as partes envolvidas com a manutencao da atividade empresarial,
engendrando nitida fungdo social.” (TJ-RJ — Al: 00310304820238190000 202300242922, Relator: Des(a).
MONICA MARIA COSTA DI PIERO, Data de Julgamento: 10/10/2023, PRIMEIRA CAMARA DE DIREITO
PRIVADO (ANTIGA 82 CAMA, Data de Publi cacdo: 17/10/2023

De certo, aandlise jurisprudencial evidencia que as inovagdes legidativas, ao detalharem os requisitos, as garantias e 0s
procedi mentos para a concessao do financiamento DIP, reduzem as incertezas e 0s riscos envol vidos nessas operacoes,
incentivando a participacdo de novos agentes no mercado e fortalecendo a estruturacado financeira das empresas em
recuperacao.
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No mesmo sentir o Tribunal de Justica de Minas Gerais [4], recentemente, entendeu pela autorizacdo do financiamento
DIP, posto que “trata-se de mecanismo para que a empresa em recuperacao judicial adquira capital de giro com maior
celeridade e facilidade — Considerando que o instituto da recuperacéo judicial objetiva a manutencéo da fonte
produtora, os empregos dos trabalhadores e os interesses dos credores, respaldando-se na fun¢éo social da empresa

.y

Observa-se que a jurisprudéncia patria vem compreendendo o financiamento DIP como um grande aliado as empresas em
recuperacdo judicial, posto que, na pratica, ao conferir maior seguranca econdmica e juridica aos investidores, acaba por
auxiliar areestruturacdo das empresas, preservando empregos, estimulando a atividade econdmica e fortalecendo o
mercado de crédito.

Conclusoes

As recentes alteracoes | egidlativas introduzidas, proporcionaram um aprimoramento significativo do marco regulatério do
financiamento DIP no Brasil. As novas disposi¢coes normativas conferem maior seguranca juridica tanto aos
credores/financiadores quanto as empresas em recuperacao judicial, ao estabelecer um ambiente mais propicio a
concessao de crédito.

Em andlise geral, observa-se que o financiamento DIP (Debtor in Possession) exerce um papel crucial na economia
brasileira, reverberando em diversos setores. Ao injetar capital em empresas em recuperagéo judicial, o DIP contribui
significativamente para a preservacao de empregos e renda[5].

Além disso, o financiamento DIP fomenta a atividade econdmica ao permitir que as empresas continuem produzindo bens
e servicos. Ao evitar afalénciaem massa, o DIP preserva o tecido empresarial do pais, estimulando a competitividade e a
inovagao.

Por fim, outro impacto relevante para pontuar acerca do DIP é o fortalecimento do mercado de crédito. Ao demonstrar
que é possivel recuperar empresas em dificuldades financeiras, o DIP incentiva os credores a investirem em operagdes de
recuperagdo judicial.

E esperado que o DIP continue a ganhar espago no mercado, o que o torna uma possibilidade real para a reestruturagso
das empresas em recuperacdo judicial.
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