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CariTurLo UNICO

Sumadrio: 1. Os titulos de crédito. — 2. Certera ¢
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Deficiéncia das regras dedireito comuim, — 11. Os titulos

de crédito. — 12. Método e programa da obra.

1. Se nos perguntassem qual a contribui¢do do direito comercial na
formagio da economia moderna, outra ndo poderiamos talvez apontar que
mais tipicamente tenha influido nessa econormia do que o instituto dos titulos
de crédito. A vida econémica moderna seria incompreensivel sem a densa
rede de titulos de credito; asinvengdes técnicas tenam faltado meios juridicos
para a sua adequada realizagdo social; as relagdes comerciais tomariam
necessariamente outro aspecto. Gragas aos titulos de crédito poude o mundo
moderno mobilizar as proprias riquezas; gracas a eles o direito consegue
vencer tempo e espaco, transportando, com a maior facilidade, representados
nestes titulos, bemdistantes e materializando, no presente, as possiveis riquezas
futuras.

Fruto da pratica, os titulos de crédito devem também, em nao pequena
parte, a sua sistematizagdo ao esforgo da doutrina, podendo os estudiosos
reconhecer no resultado desse esforco, uma das melhores demonstragdes da
capacidade creadora de ciéncia juridica nos ultimos séculos.

N&o se deve, porém, considerar os titulos de crédito, isoladamente,
no sistema do direito. Ao contrarno, cumpre estuda-los nas conexdes que
tém com institutos mais gerais, € somente por esse meio ¢ possivel de um
lado, esclarecer alguns dos problemas que lhes s3o peculiares e, de outro,
fertilizar o terreno da teoria geral do direito com 0s principios ja consagrados
em maténa de titulos de crédito.

O camirtho ¢, ndo ha duvida, arduo, pois, com freqiiéncia a explicagio
e a sistematizagdo juridica do fendmeno dos titulos de crédito tém
complexidades, devendo-se recorrer mais delicados principios da dogmatica



Tullio Ascarelli

moderna, talvez mais delicados quanto mais simples e geral seja o seu pois
essa simplicidade s6 se atinge mediante paciente investigagéo.

O que ndo € para admirar. Seja qual for a opiniio que se tenha sobre
as esporadicas referéncias & existéncia dos titulos de crédito, em todos os
direitos, a verdade é que o instituto juridico dos titulos de crédito no é dos
que se encontram em todos os tempos e em todos os direitos, regulamentados
sim diversamente, mas com tracos fundamentais comuns, derivados da comum
relagdo com constantes e universais exigéncias econdmicas. Encontramo-
nos, ao contrano, diante de um instituto juridico cujo aparecimento foi
relativamente tardio, inconcebivel fora de uma sociedade de economia
complexa e desenvolvida, instituto, em seu conjunto, substancialmente
desconhecido pelo direito romano, fundamento da nossa cultura juridica;
instituto alheio, porisso, aos principios juridicos mais familiares, de modo
que ndo € de estranhar que estes sejam insuficientes nesta matéria.

Se me fora licito retomar o paralelo do progresso juridico com o
progresso técnico, ousaria dizer que, assim como nuitas das rmais audaciosas
¢ uteis aplicagdes da técnica moderna estio baseadas em principios
matematicos e fisicos extremamente aperfeigoados, o delicado mecanismo
juridico dos de crédito nos obriga a remontar a principios juridicos dos titulos
de crédito nos obriga a remontar a principios juridicos mais rigorosos e
profundos do que os necessarios para explicar outros institutos.

E se, no esforgo para dominar logicamente a realidade, assim fisica,
como social, que nos cerca, aspiramos, naturalmente, & conquista de principios
cada vez mais simples, cumpre também nio esquecer que simplicidade ndo
quer dizer imediata, pois, com freqiiéncia, a explicagao mais simples €, ao
primeiro exame, a menos evidente.

2. Com efeito, no titulo de crédito agju, de maneira singularmente eficaz,
a exigéncia de certeza e seguranga juridica, que € essencial caracteristica no
direito.

Ao ser elaborada a norma legal, surge essa exigéncia de certeza e
seguranga e fica em perene contraste com as nio menos justificadas exigéncias
da equidade, dajusti¢a do caso concreto, contraste que o direito superanos
diferentes casos segundo as diversas exigéncias dos varios institutos,

Esse contraste de equidade e de certeza, se encontra também, a cada
passo, na interpretacdc da norma e nas sempre renovadas discussdes
metodolégicas e exprime, alids, o contraste entre ajustiga do caso singular e
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a generalidade da norma, entre a discricionariedade do juiz e o poder do
legislador.

3. E a necessidade de certeza e seguranca, de certeza no direito e
seguranga na sua realizagdo, que leva as partes a criar ou aperfeicoar institutos
que satisfagam tal exigéncia. Direito incerto é direito ineficaz, elemento
perturbador das rela¢des juridicas € sdo portanto benéficos os esforcos
tendentes a toma-lo certo e eficaz.

E a essa exigéncia de certeza e de seguranga que o titulo de credito
satisfaz; certeza na existéncia do direito; seguranga na sua realizagdo. &
justamente por 1sso que os direitos declarados nos titulos podem, com
frequéncia, considerar-se equivalentes aos bens e as riquezas a que se aw@.oa./
o que permite realizar pela circulagio de tais titulos a mobilizagdo da riqueza ¢

Essa certeza e segurancga sdo postas em agio atraves do processo de
stmplificagdo analitica do pressuposto de fato, que Rodolfo Thering ilustrou
em paginas decisivas. E realmente um processo de simplificagio anaitica que
o documento legitimador no exercicio do direito; é pelo mesmo que a promessa
contida, no titulo, se divorcia do destinatario e que o direito incorporado no
titulo se torna independente da relagdo fundamental e, em alguns titulos,
absolutamente abstrato.

A par da simplificagdo da espécie juridica esta o formalismo juridico,
que domina em matéria de titulos de crédito, impondo formas rigorosas para
aconstituigio, a transferéncia e o exercicio do direito.

Os que julgam ser o formalismo juridico um fendmeno que s6 ocorreu
no direito primitivo, ndo notaram, talvez, o renascimento de formalismo que
se pode observar no direito moderno e, especialmente, no direito comercial.
Mesmo sem falar nos titulos de crédito, sio justamente as relagdes do grande
comeércio nacional e internacional as que se vdo submetendo a formas sempre
mais rigorosas, quanto a manifestagio da vontade; sao justamente os contratos
denivados dessas relagdes, que tendem a perder o seu cunho individual para
entrar em esquemas predeterminados. E 1550, mais do que pela a¢do da lei,
pela acdo da propria vontade das partes, que, com freqiéncia, impde até
formas legalmente desnecessarias.

@ CI. agora, também, VaLeri, Diritto Cambiario, Mitdo, Vallardi, 1936-1948, vol. I. cap.

passim.
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o 0.03 efeito, € neste terreno que se fazem mais intensamente sentir as
exigencias da certeza e da seguranga juridicas, exigéncias tanto mais fortes
quando, como acontece no grande coméreio internacional, os direitos oriundos
a.om diversos contratos sdo objeto de rapida ¢, freqientemente, intensa
cuculagio.

. 4. No direito modemno, a circulaco das cousas mbveis & regida pelo
n::o@o da protecdo 4 posse de boa fé a posse de boa fé vale titulo; o
U.ommcag de boa fé ¢ proprietario da cousa. O principio nao se aplica as
hipoteses de cousas furtadas ou extraviadas, mas, embora assim limitado,
exerce um grande influéneia, que quisera chamar saneadora, na circulagdo.
H.uocoo.m:%o:mv realmente, que o alienante ndo seja proprietario. A sua posse
é mcmoaﬁo para que a propriedade seja adquirida pelo acipiente possuidor
.ao boa fé que, por isso, é protegido e tutelado, sendo a sua propriedade
independente da falta de poder de disposi¢do por parte do seu antecessor, ¢

5. Nacirculagdo dos créditos ja niio ocorre o mesmo. Somente sera
vélida a transferéncia do crédito, quando feita por quem era o verdadeiro
credor. O adquirente de um crédito, por 1sso, nunca estara absolutamente
seguro da sua aquisigao, nem tirara proveito de boa fé com que tenha agido
E..m néo ¢ s0. Quem adquire um crédito, adquire, em certo sentido, uma
caixa ao. surpresa, cujo real conteido € sempre dificil, sendo Impossivel, prever
qual seja. A aquisigdo, diz respeito a determinado credito, nascido de
delerminado negbeio passivel, portanto, das exce¢des oriundas deste e, até
(art. 1.291 do cod. it ; art. 1.021 do cod. civ. bras.), compensavel com os

W F Teimio & e ; el -
Esse principio ¢ tradicional em muilos direitos. CL Seore. apéndice 4 (radugio italiana de

m>cox<‘ﬁ>o>zjz¥_m., Tranaro di diritio ¢ivile. vol. X (Prescrizione), p. 664 (3* ¢d.) e
ﬂ,oc.mér_.m, Traité de la possession des meubles et des titres au \Gln:ﬁ,wu ed., Paris, 1875
Zmo. foi porém, acolhido pelo direito civil brasileiro (V. art. 622, Cod. Civ. mr.,mm.v m.ov_,c o.
direito _uo:.cm:mm anterier ao ¢6digo, oL A. CoiLto Rocua . Institnicbes de direilo civil portugués
Qa ed., Coimbra 1867), § 407 e § 462, .

E, :o.n:m::cv sinfomatico que, quanlo 4 cambial, csse prineipio tenha sido substancialmente
acolhido também pelo sistena brasileiro (arts. 36 e 39, pardgrafo 3° do D. 2044 dec 3] de
MVONQ:_U,B,M# _oo.mvv O que confirma a sua importincia cm muiéria de titulos de Qma:o.

Um recente exame do problema, ne dircito eomparado, especialimente quanto As ordens
m_ma.um a um Banco, por um clienle, a favor de tereciro, € feito por Nusssaum, Money i the fay
Chicago, 1939, pag. 109; cm geral efl Schuna ; ,
franzdsischen und englischem Reclie, 1924,

- Die florderungsabirenng im deutschen,
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créditos do devedor cedido, contra o cedente, existentes antes de notificada
ou de aceita a cessio.

Em substancia, o direito e, antes que ele, a consciéncia comum, tém
em vista, na circulagio das cousas méveis, a “cousa’ objetivamente
considerada; na circulagdo dos créditos, o “direito”, mesmo naquilo que se
poderia denominar o seu subjetivismo, isto €, na parte em que se relaciona
com a pessoa que foi o seu sujeito originario .

E é porisso que a circulagio dos créditos for quase desconhecida nos
direitos primitivos. Realmente, como admitir que o crédito, que € uma relac@o
pessoal entre A e B, possa ser gozado por C? Tanto 0 mundo romano,
durante séculos, quanto o primitivo direito germanico, pararam diante desse
obstaculo, e, por consequéncia, ignoraram até a possibilidade da cessdo de
créditos. A remocao dessa dificuldade foi feita aos poucos e, inicialmente,
por meios que, alias, com o mesmo fim, s30, até agora, conhecidos e utilizados:
a representacdo in rem propriam (a principio processual) e o contrato em
favor de terceiro, sao instrumentos ainda hoje empregados para a transmissao
de créditos, dada a imperfei¢do da disciplina que regula a cessao destes.

6. N&o se pode negar quea “circulagdo” do crédito serd possivel ou,
quando menos, praticamente dificil, se o direito creditorio continuar ligado
aos que foram os sujeitos originarios da relagdo juridica, ao negécio de que
nasceu e ao conjunto das relacdes havidas entre aqueles sujeitos. Com efeito,
entfio, o direito do cessionano ficara subordinado a existéncia do direite do

Para um exame do principio possession en fait de nieubles vaut titve na histora dos direitos
ibéricos, cf. Joaguim Ropricuez Rooricuez, Datos para un estudio de las adquisiciones de un
no titnlar, México D. T, Industnal Gralica, 1939.

Pode-se acrescentar que, mesmo quanda ndo se reconhece o principio “possession cn fail de
meubles vaut titre”, adimite-se, para as cousas movels o usucapiiio, inoperante para os créditos,
© que, por seu lurno, contribui para dar a circulagdo das cousas uma seguranca que tzifa a
circulagdo dos créditos.

Nio ¢ necessano acrescentar que o prinicipio mencionado no (exto ndo deve ser conlundido
com o da protegdio do adquirente de uma cousa em mereado ou leiliio pliblico (art. 321 do cod.
civ. bras.), embora abviamente haja rclagiio entre os dois principlos.

 Tanto a protegdio do possuidor de boa f¢ de uma cousa, como o usucapifio t€m sua origem
nesta consideragiio objetiva da “cousa” como objeto de circulagio, consideragio que. ao
contrario, ndo sc aplica aos créditos.

E sinfomdtica, entretanto, a posigio do dircito inglés (¢I. BuckLanp ¢ Mc. Nar, Roman law
and comon taw, Cambridge, 1936, pie. 93). que nos direifos reais admitin a prescricio da agio
mais facilmente que o usucapifio do direilo, a0 contrario de que se deu no direito romano.
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cedente e passivel das excegdes oponivels a este, excegdes cujo alcance e,
algumas vezes, cuja propria existéncia, o cessionario dificilmente podera
avaliar,

Que seguranga terd o cessionario do direito de crédito baseado na
venda de certa mercadoria, se esse direito pode, eventualmente, ficar como
que paralisado, j4 por falta de entrega de mercadoria ou porque entregue
tardiamente ou com algum vicio; ja por existirem entre comprador e vendedor
determinadas condigdes preestabelecidas sobre prorrogagéo do prazo do
pagamento, sobre concertos a fazer na mercadoria, etc.;ja, finalmente, pelo
fato deter, o comprador, um crédito contra o vendedor, compensavel com o
seu débito a favor deste?

Embora juridicamente possivel, a cessdo continua praticamente
excepcional. Muito mais excepcional, ainda, € a circulaggo do crédito por
meio de varias cessdes, isto €, a transferéncia dele a varios adquirentes
sucessivos, ja que nessa hipdtese, acrescentam-se 0s perigos, multipicam-se
as possibilidades de existéncia de excegbes oponiveis a quem cobrar o crédito.

7. E, no entanto, a circulagio do crédito € exigida pela economia
moderna, cujos primdrdios remontam ao renascimento econdmico da idade
das comunas.

Circulagio dos créditos, vale dizer — o maximo de rapidez e de
simplicidade no transmiti-los a varios adquirentes sucessivos com o minimo
deinseguranga para cada adquirente que deve ser posto, nfo s em condigdes
de conhecer pronta e eficazmente aquilo que adquire, mas, também, a salvo
das excecdes cuja existéncia ndo lhe fosse dado notar, facilmente, no ato da
aquisigio.

A satisfagdo dessa exigéncia que se fez sentir profundamente no
moderno mundo econdmico, constitumu um fator do desenvolvimento deste.

8. Costuma-se dizer que a economia moderna ¢ uma economia
creditona, essencialmente baseada no crédito.

N@o se satisfaz apenas em colher os frutos que a natureza
espontaneamente poe a disposigdo do homem; quer, ao contrario, obter cada
vez mais e, para esse fim, recorre a técnica e sagazmente emprega meios
tendentes a forgar a natureza a aumentar os seus produtos; quer arrancar das
entranhas da terra os tesouros nela escondidos; quer aproveitar as forgas
naturais e toma-las, assim, suas afiadas para novas conquistas; quer transformar
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os produtos da natureza em bens que, destinados a satisfazer sempre melhor
as nossas necessidades, representam, justamente, a produgdo da riqueza.

Mas tudo isso se traduz em necessidade de crédito: crédito, isto é,
nOmm&Eamam de dispor imediatamente de bens presentes, para poder realizar,
nos produtos naturais, as transformacdes que os tornarao, de futuro, aptosa
satisfazer as mais variadas necessidades; crédito para criar os instrumentos
de produgdo (os bens instrumentais, como dizem os economistas), cuja
importancia cresce a medida que mais complexa se torna a obra de conquista
e de transformacio dos produtos naturais.

O crédito a produgdo tormou-se no mundo moderno tdo relevante que
fez passar para segundo plano, na consciéncia comum, o crédito chamado
de consumo, a que se dava particular importancia nos séculos passados ©.

O crédito jando € hoje, geralmente, um crédito ao consumidor \, mas
um crédito ao produtor, para permitir-lhe criar culturas e melhorar a terra,
erguer fabricas e abrir estabelecimentos; construir vias de comunicagoes e
escavar minas.

A situacdo ndo mudara, quanto ao que nos interessa, se da industria
passarmos ao comeércio. Este também € dominado pela necessidade de
crédito, embora mais de curto prazo, do que a prazo médio ou longo. Se o
comerciante devesse prescindir do crédito e movimentar apenas os proprios
capitais, teria necessariamente que restringir as suas aquisi¢oes e reduzir o
niimero daqueles a quem forneceria os bens adquiridos, € 1sso tanto mais
quanto maior a distincia até a fonte produtora de tais bens, quanto, mais
longo, complexo e demorado o transporte deles. Funcdo do comeércio €
porém, atender as necessidades de numerosos consumidores, trazendo dos
lugares mais diversos os bens que melhor satisfagam essas necessidades;
obtendo a diminui¢do das despesas mediante a aquisi¢do e o transporte de
grandes partidas de mercadorias, de cada vez; sugerindo, eventualmente, a

@ O crédito de consumo era visado pela proibigdo candnica dos juros dos juros, observe-se
bem, e ndo simplesinente dos chamados juros usurarios.

O abandono da proibigio candnica dos juros decorre, lustoricamente, do diferente conecito do
erédiio,

) Junidicamente esse tipo de crédilo oscila, na atualidade, entre duas formas, que, na pritica,
surgem com mator [reqidéneia: a hoje chamada usura, e a venda a prestagdies. O desenvolvimento
das vendas em prestagBes, acentuado nos Gltimos decénios, € talvez um dos clementos
caraeteristicos da economia modema.

E, por outro lado, justamenle nas vendas em prestagdes que se escondem hoje, as vezes, juros
¢ praticas usurarias, contra os quais as leis comegam a dispor na justa luta conlra a usura.
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produgdo de bens que possam ser mais bem aceitos pelo mercado. Tudo
150, que um consumidor isolado no poderia fazer, o comerciante faz.
Mas, para fazé-lo, necessita de crédito.

9. O recurso ao crédito em grande escala, exige a possibilidade de
circulagdo do crédito.

Sao raros aqueles que podem fazer um financiamento sem a
possibilidade de “mobilizar”, depois, o financiamento feito, isto €, transferi-lo
aoutros que os substituam. O economizador, ao aplicar seu dinheiro, ficara
tanto mats a vontade quanto mais facilmente puder, de futuro, encontrar quem
eventualmente tome n seu lugar.

Por seu turno, o vendedor ou o produtor, si concorda em vender, mesmo
quando o comprador ndo pode pagar & vista, quer ter a possibilidade de
transferir o seu crédito, embora seja de curta prazo. Por sua vez, aquelesa
quem terceiros conflam as importancias que ndo pretendem utilizar
imediatamente, isto €, 0s banqueiros, estando sujeitos a devolver, em curto
prazo, as somas recebidas, somente as podem empregar em operagdes de
facilima liquidagéo e em creditos de curta durago (o que, sob alguns aspectos,
vem adar no mesmo)®.

Essa necessidade deuma facil e pronta realizagdo da importéncia do
crédito concedido, ndo ¢ s o primeiro credor que a sente; sentem-na, também,
e pelas mesmas razdes, o segundo, o terceiro e todos os demais credores.
Por isso, afim de que a economia moderna possa dispor de todo o crédito de

® E assim que, cnquanto o problema dos titulos de crédito que chamaremos a longo prazo, se
relaciona com o das bolsas, o dos titulos de crédito a curto prazo se refaciona com o probicma
dos bancos de deposito. Esles com efcito sfo inlermedidrios enlre o publico que dispde de
economias a curto praze ¢ os que necessitam de um crédito a curlo prazo; por um lado
recebem quantias & curlo prazo ¢ por outro lado aplicam cssas quantias, & curlo prazo. O
banco, com efeife, pode manter “disponivel” apenas uma parte dos depdsitos, nio scndo,
estes, embora a visla, rclirados todos de uma vez ¢ havendo um fluxo continuo de novos
depésilos € nfo s6 de retivadas, Por isso o banco pode ulilizar parle dos depositos para
conceder crédito, ein quanlo, porém, a curto prazo, como no caso do desconto do papel
comercial.

Diversa € a organiza¢do da mediagdo no financiamente a médio (como p. ex. no crédito
agricola, cujo prazo se prende a0 do ciclo da produgfo agricola) ou a longo prazo (come p.ex.:
no erédito hipotecario; nos financiamentos industriais, ele.) e diversas as exigéncias das va
espécics de financiamento a médio ¢ longo prazo.

Com cleito, as inverses a médio ¢ longo prazo do instituto tinanceiro devem ser proporcionais
as economias conliadas a médio ou longo prazo ao mesmo instiluto.
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que precisa, indispensavel se toma que o crédito ou, usando de uma expresséo
juridicamente mais ampla, que o direito seja facilmente transferivel, circule
com facilidade.

10. Mas foi justamente nesse ponto que surgiu antagonisme entre as
exigéncias da economia e as regras do direito comum que permitem seja o
crédito (ou, melhor, o direito de crédito e o de sécio), objeto de cessdo e
nao, se admisstvel tal antinomia, de circulagdo®.

A solugdo dessa dificuldade foi obtida por meio dos titulos de credito;
e trabalhosamente obtida, porque € evidente que s6 a pouco € pouco a
consciéncia juridica se podia afastar dos esquemas do direito comum.

Por isso, na historia dos titulos de crédito, bem como nas discussdes
doutrinarias, encontraremos freqiientemente o a institutos do direito comum, quase
que tradicionalmente utilizados afim de se obviarem os inconvenientes da cessdo
de crédito, como o contrato em favor de terceiro e a delegagdo. Em vao se
tentaria negar a utilidade e a importéancia desses institutos !%; mas € preciso
reconhecer que sdo deficientes e imperfeitos para os fins da circulagdo do direito.

Por isso os institutos que efetuam cperagdes de finaneiamento a longo prazo soem, as vezes,
recolher do publico as economias mediante a emissdo de titulos a longo prazo em
correspondéncia com as inversdes a longo prazo que visam efetuar. Cf., mais adiante, p. 213.
Diversa é, por seu turno, a organizagdo da mediagdo nos financiamentos acionarios ¢
obrigacionarios; o inslituto, entdo, funciona qual intermediario para o langamento, no publico,
de titulos a longo prazo (debentures, agdes) emitidos pela sociedade devedora. Nesta hipdtese
o inslituto desempenha uma fungde econdmica de corretagem. as vezes garantindo o sucesso
dolangamento dos tifulos no pablico ¢ Juerando a diferenga entre o prego alcangado no
plblico € o prego garantido. E, especialmente, em conseqiiéneia destas operagdes que se
criam relagdes, ndo sem perigos, entre sociedades andnimas ¢ institutos financeiros.

Na tradigiio inglesa 530 de espéeie diversa os institulos que desempenham as diversas fungfes;
alhures os bancos de depdsito dedicam-se, 4s vezes, também ao fangamento de agdes ou
debentures no publico ou invertem os depdsitos na aquisigio de agdes e debentures industriais,
o que pode ser muito pengoso.

No exame dos varios titulos de crédito 1eremos ocasiio de examinar os titulos de crédito
préprios de cada forma de crédito ¢ da sua mobilizagdo: a letra de cambio no crédito comercial;
a cambial agricola no agricola; as letras hipotecédrias no hipotccdrio; as debenfures no
financiamento industrial a Jongo prazo; ¢ assim por diantc.

¥ CE CarneLut, Teoria ginridica della circolazione, passin.

"% O seguro por conta de quem perlencer, por exemplo, € justamente uin seguro em favor do
interessado na conservagiio da causa (e, portanto, mesmo un contrato em favor de terceiros).
Favorece a quem quer que se torne sucessivamente interessado (por ex., cm virfude de
cOompra) nessa conservacdo e envolve assim uma verdadeira circulagdo do direito & indenizagio
do seguro.
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Esta, necessariamente, pressupde que o direito, objeto da circulagéo,
seja, por assim dizer, um direito rigorosamente delimitado e definido quanto a
complexa relacdo econdmica entre as partes e, mais, que o seu adquirente o
possa gozar independentemente da existéncia do poder de disposi¢ao por
parte do alienante".

Somente preenchidas essas condigdes, € que o direito podera circular;
s assim cada sucessivo adquirente podera, pelo menos na normalidade dos
casos, estar seguro e estimar o direito que the for transmitido, cujo valor e
cujo alcance lhe sera dado apreciar, desde logo, rapidamente e com certeza.

11. O que acabamos de dizer decorre, em substancia, de um principio
que poderemos encontrar em embrido no proprio nstituto da cessdo, de
direito comum.

Nesta, realmente, o direito é considerado um objeto de transferéncia,
ficando, portanto, —se permitida a expressdo — objetivado e despersonalizado,
embora em pequena medida.

Esse o caminho que, como veremos, leva a concepgdo do titulo de
crédito. O direito acaba por ficar plenamente objetivado e despersenalizado,
por ser considerado um bem, um valor, como tal, exatamente definido e
delimitado, distinto da relagdo econdmica de que se originou e submetido,
portanto, asregras da circulagdo dos bens mdveis e ndo mais aquelas relativas
a circulagio dos direitos.

Foi assim que o mundo moderno poude realizar a “mobiliza¢do” da
niqueza e & circulagdo dos bens poude sobrepor™® uma circulagio dos direitos
de crédito ou sociais; fol justamente através dessa mobilizagdo que poude
ser satisfeita a necessidade de crédito do mundo modemo, o que facilitou as

U9 Veremos que isso se verifica, com freqiiéneia, nos titulos de crédilo em medida ainda mais
ampla do que ocorre com as cousas moveis.

@ A ponlo de servir-se da circulagio do dircite (4 entrega de ncreadoria especificada), para
realizar a circulagdo da mercadoria, como se da com os tilulos representativos, ou para
facilitar a circulagfio de cousas de grande valor ¢ dificilmente divisiveis materialmente,
fracionando o respectivo direito em vérias partes represenladas por outros tantos titulos de
erédito de menor valor € por isso mesmo de mais facil negdeio (como, em substincia, sc
verifica com as agBes e, do ponto de vista econdmico, ac menos sob alguns aspectos, com as
debentures); ou para conseguir uma unido de {orgas diversas. mediante a circulagfo auténoma
de cada participagdo social ou financeira, podendo assim recorrer a um publico mais vasto
(como se d4 novamente com as agdes ¢ as debenturcs).
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realizag@es da economia e a exploragido dos mventos técnicos ).

N0 parega, pois, um paradoxo a afirmagao de que os “instrumentos”
juridicos concorrem para caracterizar a economia atual; de um lado, eles se
prendemao que foi 0 desenvolvimento histdrico desta; de outro lado, aos
problemas que surgem quanto as suas reformas.

12. Nos capitulos que seguem tentaremos tragar a teoria geral dos
titulos de crédito, isto ¢, fixar os principios, que permitem a satisfagio das
exigéneias a que rapidamente nos referimos. E procuraremos fixar e precisar
esses principios na sua coordenagdo légica, pois, se a tarefa do jurista
pressupde o exato conhecimento das exigéncias econdmicas que devem ser
satisfeitas, ndo deixa, também, de consistir especificamente na satisfacio dessas
exigéncias por meio de principios juridicos, logicamente coordenados numa
unidade sistematica.

Por isso, na construcéo juridica, cumpre manter a distingdo entre o
que, em sentido lato, se pode chamar de exigéncias juridicas e o que
denominarel principios dogmaticos: as primeiras s20 as que inspiraram o direito
e devem auxiliar o intérprete na interpretagdo da norma juridica e na apreciagéo

% As vezes 0s autores pdem o fendmeno juridico do titulo de crédito em relagdo com o
“crédito” e néo, como fizemos, com a dos direitos, quer sc trate, quer nfo de direitos de
“crédito”, no sentido rigoroso do termo.
Entendo, porém, que a justificagiio da orientagfo do texto decorre de uma Iriplice consideragio:
a) a existéncia ¢ a importdncia de titulos, que s6 impropriamente podem ser pastos em
relagdo com o “crédito” embora correspondam & fungdo da circulagio da nqueza,
b) os caracteristicos do institulo que evidentemente estdo cm rclaglo, nfio com o simples
fendmeno do crédito, mas com o da sua circulag@o;
¢} a obscrvagiio, enfim, de que, também relativamente ao crédito, a fungdo dos titulos de
crédito, como lomel a hiberdade de referir, consiste justameniec em facilitar o crédito
através da possibilidade da sua cireulagdo. Por isso a tese da conexfo dos titulos de
erédito com o “crédito”, pura e simplesmente, ndo € exata ncm quanto a cambial, que
evidentemente constitui o fundamento dessa afirmativa.

O instituto juridico dos titules de crédito nfio deve, por isso, ser posto em relagio com o
fenémeno do crédito, mas com o da circulagfio dos dircitos. Cf. C aRNELUTTI, Teoria giuridica
della circolazione, passim, Neste scntido na doutrina brasileira, W nITAKER , Letra de cdmbio,
3"ed., S3o Paulo, 1942, pap. 14 e seg.

Veremos que o conjunto da disciplina dos titulos de crédito permite uma circulagiio de
dircitos, de outra forma impossivel, e que ¢ através dessa circulagio que se torna possivel um
desenvolvimento do crédito, de uma outra forma, talvez, irrealizavel, ehegando-se, dessa
Maneira, a uma transformagdo da propria estrutura econdimica da propriedade.
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do seu alcance; os segundos constituem o resultado, por assim dizer, do
exame das primeiras, isto €, indicam o principio, contido na norma, atraves
do qual as exigéncias juridicas encontraram a satisfagdo e os limites em que
cada exigéncia, frequentemente oposta a outras, for satisfeita. Na sua
coordenagdo, os diversos principios juridicos devem, por seu turno, constituir
um sistema capaz de guiar o intérprete na solugéio dos casos legalmente néo
previstos, sem confiar a busca dessa solugio apenas a um sempre vago sentido
de equidade ou a uma apreciagio pessoal dos interesses em conflito, um
sistema capaz, portanto, de conservar a continuidade do direito no seu
desenvolvimento.

Ao estudar os titulos de crédito, ocupar-nos-emos sucessivamente da
natureza do direito mencionado no titulo (direito cartular), do titular ativo, da
constitui¢ao, do exercicio e da extingZo desse direito, para proceder, afinal, a
uma resenha das varias e possiveis categonas dos titulos de crédito.

O caminho a percorrer ndo estara livre de obstaculos, nem sera curto,
evitadas embora, de proposito, a facil exposi¢éo de teorias como simples
mostra de erudigéo, e as discussoes que, no estado atual dos estudos, nos
pareceram desnecessarias (.

O problema dos titulos de crédito €, mais que qualquer outro, um
problema de técnicajuridica, pois com freqiéncia, a dificuldade néo reside
na interpretagdo da norma ou na individuagao do fim visado pelo legislador,
mas na coordenacdo da norma no sistema geral. E justamente por isso
lembramos que o problema dos titulos de crédito tem origem no contraste
entre as exigéncias da circulagdo e as regras do direito comum.

E, portanto, essa coordenagio das normas relativas aos de crédito no
ambito do sistema geral, o Unico camintho conduzir a solugdo dos problemas
ndo resolvidos expressamente pelo legislador e ao aperfeigoamento do instituto
através da formulagéo dos seus principios gerais.

A tarefa do intérprete consiste justamente em remontar, das normas
singulares, aos principios mais gerais, por seu turno, fecundos em novas
conseqiéncias.

E ao fazé-lo, cumpre-lhe, principalmente no direito comercial, ter em

14 Seguindo a mesma orientagio, limitarci 0 nimero de citagdes de autores. Cingir-me-ei, por
i550, em muitos easoes, a citar, dentre os vérios autores consultados, o mais recente ou aquele
que, por uma ou outra razio, preferi sobre determinada questdo, sendo jmplicita a reiissio
ao mesmo para a bibliografia sobre tal questfio.
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conta, de um lado, as exigéncias econdmicas a que o instituto juridico deve
corresponder, e, de outro, a necessidade de satisfazer essas exigéncias com
b:.:o@o&.caamoom precisos.

Se, obedecendo ao primeiro preceito, pode chegar a um direito vivo e
justo, € através do segundo que concorrera para torna-to certo. Essas duas
finalidades embora diferentemente combinadas segundo os varios momentos
historicos e os peculiares caracteristicos dos diversos institutos, s3o imanentes
no nosso labor quotidiano de juristas, praticos e tedricos.
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