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Muitas das operacOes bancdrias que analisamos envolvem a concessio de
édito pela instituicio financeira, a qual deve ser lastreada por garantias, evitan-
o a perda do capital da instituic8o financeira.

A exigéncia de constitui¢io de garantias suficientes pela instituicfo financei-
m relacdo aos tomadores de seus recursos transcende a simples boa prética
ministrativa, sendo imposicéo legal. De fato, o artigo 4°, pardgrafo dnico da
Ie 2 7.492, de 16 de junho de 1986, relativa aos crimes do colarinho branco,
nsidera delituosa a gestfio temerdria de institui¢fo financeira. Na esfera regula-
entar igualmente se verifica a imposi¢fo 3s institui¢bes financeiras de obtencio
arantias suficientes para suas operaces,?

AS GARANTIAS BANCARIAS

- As garantias bancdrias em regra nio apresentam especializaciio em relagio
35 garantias ndo bancdrias,® e as modalidades que podem garantir as operacdes
éﬁ};’g podem também garantir as operagdes bancérias. A dnica possivel exceciio a
isso se refere a alienagdo fiducidria em garantia criada pela Lei n® 4.728, de 14
e ;tho de 1965, em especial apds o advento da Lei n? 10.931, de 2 de agosto de
2004 COIMO Veremaos.

Dito isto, as garantias bancdrias podem ser, como as garantias em geral,
pessoais ou reais. A diferenca entre elas é simples: nas garantias pessoais, um

12.1 Consxderagoes Gerals bja-se o item IX da Resolugiio n® 1.559, de 22 de dezembro de 1988, do Consetho Monetdrio Nacio-

_ : nal (CMN) (com redagéo dada pela Resolugio n® 3.258, de 28 de janeiro de 2005, também do CMN):
O termo garantia tem como significado vulgar o ato ou efeito de se asse E vedado as instituigdes financeiras: a) realizar operacdes que nfo atendam aos principios de

. . o ras p tmdade garantia, liquidez e dlversxﬁcagao de riscos; [...].” Para os Bancos de Desenvolvimento,
a. Em sentido juridico, é qualquer form ¢
rar, de se conferir certeza, segurang J » € qualg especial, a necessidade de adequadas garantias € disciplinada de modo bastante pormenorizado

seguranca conferida a determinado titular de direito subjetivo, em relagao‘- ' Resolugiio n® 394, de 3 de novembro de 1976, do CMN. Em relacio aoperacées de financiamento
direito. As garantias sfo, assim, aqueles mecanismos que buscam assegurar imobilidrio, as normas sobre suficiéncia de garantias constam da Resohuciio n® 4.271, de 30 de setem-
de 2013, do CMN: “Art. 12 A concessdo de financiamento imobilidrio pelas instituicBes financeiras
elas demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil deve ser precedida de

As garantias se sujeitam a uma caracteristica unificadora. Podem ser. fagdo do nivel de risco da operacfo pela instituicio concedente, efetuada com base em critérios

d d sistentes, adequados e verificdvels, amparada por informagfes internas e externas, contemplando,
deradas como tais todas as promessas de pagamento ou vantagens concedida sive, os seguintes procedimentos: I - em relaciio a suficiéncia das garantias:

credor em caréter subsididrio ou acessério em relagio a uma divida pr1nc1pa a apuragdo da cota de financiamento deve ser precedida por avaliacio da exposico de risco de

forma que, desaparecendo a divida principal, também a garantia perca a razac to do pretendente em outros empréstimos ou financiamentos por ele contratados no Sistema

d de garan nceiro Nacional; e b) a avaliacio do imdével deve ser efetuada por profissional que nfio possua
de ser. Por extensdo, consideramos também como tendo a natureza de gara qualquer vinculo com a drea de crédito da instituicio concedente ou com outras dreas que possam

aval aposto em titulos de crédito. Isso a despeito de o avalista, segundo 3t€ car conflito de interesses ou representar deficiéncia na segregacio de funcbes;”. Para o Siste-

, Py . s » 14 Financeiro da Habitacfio hd igualmente regras especificas sobre suficiéncia de garantias hoje
d LA
eral do ulos de crédito, ser considerado devedo principal. razdo dis
geral dos titulos credito, ser sider r principal : olistantes dos artigos 14 e 15 da Resolugio n® 3.932, de 16 de dezembro de 2010, do CMN, como

que na prética negocial ele normalmente ¢ excutido, quando isso € necessatl dlierada, sendo a regra bésica a de que o financiamento garantido pelo imével néo deve ultrapassar

do valor dele.

nas se comprovada a impossibilidade ou aoc menos a negativa de pagam.

apenas § P P g €smo durante a vigéncia do anterior Cédigo Civil de 1916, que coexistia com as dlspomgoes ora
por parte do devedor principal.

adas do Cédigo Comercial de 1850 relativas ao Direito Comercial Terrestre, a posicBo jderaa
_ _ o mesma. De fato, as regras sobre fianca e penhor mercantis constantes respectivamente dos artigos
! O artigo 32 da Convengdo anexa ao Decreto n¢ 57.663, de 24 de janeiro de 1966, consid e:11h263 e 271 a 279 do Cédigo Comercial ndo diferiam substancialmente das aplicaveis 2 fianga
avalista devedor principal, mesmo quando a obrigagio do emitente do titulo é nula. - or civis. Como € sabido, o Cédigo Civil unificou os regimes.

tivaciio, sem prejuizos para o credor, do direito que lhe aproveita.
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terceiro se coloca no lugar do devedor, prometendo cumprir a obrigagio s ero sinistro, como tal contratualmente definido, cuja principal consequéncia
vedor nfo o fizer, ou alternativamente ao devedor. Nas garantias reais; 1 rar 0 pagamento indenizatdrio, assim como a morte geraria pagamento inde-
é reservado ao credor para pagamento da dfvida, caso o devedor néo O'fég izat6rio caso se tratasse de seguro de vida. Raciocinio andlogo existe em relacio
garantias pessoais sdo a fianca e o aval, e as reais o penhor, ahxpoteca a antie romessas unilaterais de pagamento sob a forma de cartas de crédito: sio
se, a alienacdo fiducidria e a propriedade fiducidria. - itas pelo devedor principal, geralmente um banco, para ter eficdcia em caso de

Ao tratar das garantias especificadas, tema cldssico do Direito Privad go-:"pagamenito ou em ¢aso de a%)ljeseFtagéo de solicitacio por u'ma parte. N.tastes
preocuparemos basicamente com questdes derivadas de seu uso no mercady 3508, O infid-lmplemento ou solicitagdo do credor con§tituem Slmp.les condicdes
nanceiro, em operacoes feitas com clientes de instituicdes que nele opere a a eficacia da promessa efetuada, As promessas unilaterais do tipo das cartas
rédito eram alvo de previsdo expressa no artigo 264 do Cédigo Comercial de
350, ora revogado. A revogacdo nio prejudica sua existéncia, em nosso enten-
12.2 As Garantias Pessoais . - sendo as referidas cartas uma fonte de obrigacdo por ato unilateral, ao lado
casos previstos nos artigos 854 a 886 do Cddigo Civil.*

Fianca : :0 Cédigo Civil enuncia em seu artigo 824 uma das consequéncias do carater
ério da fianca: as obrigacGes nulas nfo sfo suscetiveis de fianca, exceto no

3 incipai rvacdes a fazer relativas ao contrato de fianca . . . .
Duas sdo as principais observag e so de a nulidade ter resultado da simples incapacidade pessoal do devedor.

uso bancério, ambas derivadas da andlise dos principios que regem esta fi ) o . ‘
primeira notacio a fazer em relacfio a fianga e seu uso em transacdes banc Ainda deve ser notado em relacdio 4 fianga que o credor pode exigir a substi-

seu cardter contratual. A fianca nasce sempre de um contrato, entre o fiado icio do fiador, nas hipéteses de este cair em insolvéncia ou de se tornar incapaz

credor afiancado, segundo o artigo 818 do Cédigo Civil. O devedor ndo é ride rtigo 826 do Cédigo Civil). Este dispositivo, que tem o escopo de manter efetiva
2 . . s ) . » ) z . vooa

riamente parte no contrato com o fiador, e o artigo 820 do Cédigo Civil destaca. garantia, deve ser analisado em face do inciso I do artigo 1.425 do Cédigo Civil,

a fianca pode ser estipulada ainda mesmo sem o consentimento do devedo 1 correlato na disciplina da hipoteca, penhor, anticrese e propriedade fiducia-
eferido inciso determina que o desfalque da garantia real pela deterioracéo

era depreciacdo do bem enseja o seu refor¢o ou substituicio. Percebe-se que
s_aivaguarda que beneficia o credor garantido por um dos direitos reais mencio-
ados é em principio mais abrangente do que a do credor beneficidrio da fianca.
pois, em sua literalidade, o artigo 826 ndo cobre a simples reducio patrimo-
elevante do fiador, que seria o correspondente 4 mera depreciacdo do bem.
2 hipétese de redugiio patrimonial sem incapacidade ou insolvéncia, restaria
redor com garantia fidejusséria intimar o devedor para reforcar a garantia
m base no artigo 333, 1II, do Cédigo Civil, sob pena de vencimento antecipado
fvida.® Neste caso, ndo existiria inadimplemento contratual direto decorrente
falta de reforco da fianga, mas apenas vencimento antecipado.

Devemos comparar este principio com a préatica de se documentarem gara
bancérias sob a forma de cartas dirigidas ao credor, normalmente chamadas d
tas de fianca. A previsio de abertura de tais cartas se contém muitas vezes e
contrato prévio, denominado de contrato de fianca, este sim entre devedor;

e fiador, prevendo de maneira pormenorizada a forma de emissdo da garan
indenizacio pelo devedor ao fiador em caso de a fianca ter de ser honrada

Essa forma de documentar a operagdo de fianca ndo ¢ correta, porqu
promessa final emitida ndo tem forma contratual. Portanto, deve ser evit
carta de fianca produzida acaba por ter a natureza de uma promessa de pag
ocorréncia de inadimplemento, de que trataremos na sequéncia.

A segunda observacéio a fazer € que a fianga € sempre contrato acessorl :
que o fiador aceita responsabilidade por divida de terceiro. A principal ¢ atos unilaterais expressamente previstos no Cédigo Civil como criadores de obrigacdes sio
quéncia disso é que, eliminada a responsabilidade do principal obrigado, messa de recompensa, a gesto de negécios, o pagamento indevido e o enriquecimento sem

) - fiad 550 a fi e disti 4 Sobre as cartas de crédito, veja-se se¢io 10.1 deste livro, “As Operacdes de Crédito Documen-
também desaparecer a responsabilidade do fiador. Nisso a fianga se d s Cartas de Crédito e as Comfort Letters”, no item “Cartas de Crédito” e subitem “Contrato de

totalmente do seguro de crédito e das cartas de crédito, em que o obriga flira de Crédito e Carta de Crédito — Natureza Juridica”,
promessa em nome préprio e responde por dfvida propria. Assim, por exe g0 1.425 ¢ aplicdvel & propriedade fiducidria por for¢a do artigo 1.367 do Cédigo Civil,

divid h da pelo _'80 333. Ao credor assistird o direito de cobrar a divida antes de vencido o prazo estipulado
o segurador no seguro de crédito que paga por divida ndo honrada p Nirato ou marcado neste Cédigo: [...] 1 - se cessarem, ou se se tornarern insuficientes, as

ndo o faz como fiador deste, mas quita sua prépria obrigacio. A dfvida ndop ttias do débito, fidejussérias, ou reais, e o devedor, intimado, se negar a refor¢d-las.”
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O fiador que paga inteiramente a divida se sub-roga nos direitos do ¢ra aricario e outros, ao invés do dinheiro originalmente contratado, poderia fazer
conforme o artigo 831 do Cédigo Civil. Em decorréncia disso, € prética bag rar a excecdo de forma a excluir a fianca sobre a parte da divida em aberto.
no caso de divida a ser amortizada em prestacdes a restri¢do contratual do g por fim, dentre os direitos normalmente excluidos na prética bancédria na
de sub-rogacdo do fiador até que a totalidade do devido a instituicio finane clebraciio de contrato de fianca estd o de exoneracgfio do fiador na hipétese de,
seja quitado. Do contrdrio, em virtude da sub-rogacéo o fiador concorre, p -vocado o beneficio de ordem, ser retardada a execucio contra o principal obri-
parcelas por ele eventualmente quitadas, com o credor principal, com ris ado, 0 qual venha a cair em insolvéncia. Para tanto, deve provar-se que os bens
diminuir o quinhdo deste em caso de insolvéncia do devedor. : evedor principal indicados pelo fiador teriam sido suficientes para o paga-

Nas transacdes bancarias, uma série de privilégios do fiador também costy ento da divida, ao tempo da penhora (artigo 839). Com a exclusio do beneficio
ser exclufda, com o objetivo de tornar mais efetiva a garantia prestada. . e ordem (artigo 827), naturalmente este direito perde seu efeito prdtico.
aqueles descritos nos artigos 827, 837, 838 e 839 do Cddigo Civil. i 4 uma questdo a se discutir em relacdo & exclusdo de privilégios do fiador.

O artigo 827 trata do beneficio de ordem, de modo que com a exclusiod ) artigo 828 permite expressamente a rentincia ao beneficio de ordem, mas ndo
direito, o fiador ndo pode exigir que a instituico financeira execute antes osh artigo que permita a rentincia aos outros beneficios. Seria, portanto, vélida a
do devedor.” o ncia a tais outros beneficios analisados anteriormente? Para nds sim, devido
atureza dispositiva do Cddigo Civil, atestada pelo artigo 52, inciso II da Cons-
icdo Federal.®

J4 o artigo 837 estatui o direito do fiador de opor excecGes pessoais (por ex
plo, compensacio com crédito do fiador, pagamento pelo préprio fiador ete
excecbes extintivas da obrigagio que competem ao devedor principal (pagament Por outro lado, destaca-se a impossibilidade de exclusdo das regras protetivas
compensacio etc.). Ressaltamos que, mesmo sem a exclusio contratual deste ue tenham carater de ordem publica, como a do artigo 836 do Cddigo Civil. Tal
reito, por determinacio do proprio artigo o fiador ndo pode opor as excecde go determina que a obrigac@o do fiador passe aos herdeiros somente até as

incapacidade do devedor principal, salvo na hipétese de miituo a pessoa meno __'5‘_5 da heranga e limitada ao tempo transcorrido até a morte do fiador. Note-se
ue se devem considerar de ordem publica os principios basicos de cada ramo do

ireito Civil, como este de que as dividas de fianga ou de qualquer outra natureza
30 se transmitem além da forca da heranga.’

Por sua vez, o artigo 838 disciplina trés situa¢des em que o fiador fica
brigado da fianga. A liberacdo do fiador ocorre, conforme o referido disposit
se o credor conceder moratéria ao devedor sem o consentimento do fiador,
tornar impossivel a sub-rogacfio nos direitos e preferéncias do credor em vi
de fato deste, e se o credor aceitar amigavelmente objeto diverso do aju
em pagamento da divida. Das trés hipdteses descritas, as duas tltimas me _
algum comentdrio. A impossibilidade de sub-rogacao derivaria, por exexﬁp__ Na pratica bancdria, a garantia consubstanciada no aval é normalmente dada
fato de estar a divida principal prescrita. Isso de ordindrio privaria de e nota promisséria anexa ao contrato de empréstimo, celebrado entre a institui-
fianca por seu cardter acessorio, mas se paga por engano a divida pelo 0 financeira e o devedor.
teria em nosso entender agéo regressiva por forga do presente dispositivo Como j4 apontado, o avalista é devedor principal, nos termos do artigo 32
tltima das hipdteses tem seu significado muito reduzido pelo fato de que Convengdo anexa ao Decreto n® 57.663/66. A consequéncia pratica disso, que
tacio amigavel de objeto diverso do ajustado pelo credor normalmente levari '
desaparecimento da divida, caso em que o fiador nada teria a pagar de qual ninguém serd obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa senfio em virtude de lei:”
maneira. Assim, excluir tal direito do fiador nio representaria de ordindrio va nogo de ordem publica, segundo Sodownikoff, autor que estudou em profundidade o assunto,

. ~ ; 2 tem histéria, sendo a determinacio objetiva de seu contetido muito dificil e dependente de
tagem o credor da divida. Isso ndo ocorre, entretanto, se o objeto entre 5 i ; e . . P
gem para o Cr s > d o) ulagio varidvel dos tribunais de cada pafs (“La Notion de 'Ordre Public en Droit International

for em quitagio apenas parcial da divida, caso em que o dispositivo poderia op tivé dans la Jurisprudence Frangaise Relative au Droit de la Famille”, 1936, p. 234, apud Oscar Te-
rar. E regra que deve despertar cautela, pois o pagamento parcial de uma df Mo, Lei de Introdugdo ao Cédigo Civil Brasileiro, Rio de Janeiro, Borsoi, 1955, p. 448). De qualquer

com créditos de elevada liquidez, como titulos pdblicos, certificados de depé 3, apesar da dificuldade de definir com nitidez os contornos do conceito de ordem piiblica,
2 ? i -se afirmar que sua protecdo inclui a inafastabilidade das garantias individuais e mesmo da-

- eles principios referentes 4 organizaciio da atividade econdmica que tenham sede constitucional,
7 (O artigo 595 do C6digo de Processo Civil estatui o mesmo direito ao fiador. L 1¢omo dos principios bdsicos de variados ramos do Direito, entre eles o Direito Civil e Criminal,
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configura importante diferenca do aval em relago a fianga, € a possibilidy mo uma promessa de pagamento independente em caso de inadimplemento,
cobranca do avalista antes do préprio devedor. Ndo hé, portanto, prefereﬁm para 0 que teria o apoio do artigo 112 do Cédigo Civil (“Nas declaragBes de von-
beneficie o avalista. rade se atenderd mais a intengdo nelas consubstanciada do que ao sentido literal
Jinguagem”). Esta promessa de pagamento, por ser unilateral, teria a natureza
fonte de obriga¢io por declaracio unilateral de vontade, a qual diferenciamos
a5 fiancas ao explicar tal instituto acima.

Um sério problema costuma marcar os avais dados em notas promlss
para instituicdes financeiras. Normalmente, estas notas promissdrias sfio
das paralelamente a contratos de abertura de crédito ou mituo, e o val
divida nelas contido equivale ao principal do débito incorrido. E muito ¢¢
que tais notas promissdrias contenham uma falha que muito favorece o'd
Fazem referéncia ao contrato de mutuo, abertura de crédito ou assemelh’éd
originou a operacéo, enunciando que a nota promisséria se rege pelas‘r‘égf
tal contrato de miituo. Um dos principios tradicionais em matéria de titulss
crédito é o da independéncia, segundo o qual a nota promisséria deve co
tudo que ¢ necessario para a identificacdo da divida, sem referéncia a qualq
documento ou termo que nio se contenha em seu préprio corpo.’® Ausente tal
racteristica, ndo h4 titulo de crédito nem nota promisséria.’* A descara’céerl
da obrigacgio de pagamento da nota promissdria em si ndo é fatal paraao
cdo de crédito, porque afinal a obrigagfo de pagar j& existe como decorrén
contrato principal que previu a emisséo da nota.

Mesmo se adotada esta solucio, € provéavel que o Poder Judicidrio mantivesse
eneficio de ordem, com base principalmente em consideragdes equitativas, fa-
endo com que os bens do principal devedor fossem excutidos em preferéncia aos
o garantidor, por falta de rentincia expressa. Isso seria uma desvantagem palp-
‘para o credor, que normalmente espera ter o direito de cobrar diretamente o
fiador, sem excussdo prévia do devedor principal.

Note-se, ainda, que uma reflexfo sobre a realidade das decisdes em matéria de
tituicdes financeiras ndo pode excluir um cendrio mais sombrio: a desqualifica-
40 completa da garantia pessoal, junto com a nota promissdria que a contém, em
virtzde da mengfio a instrumento externo.!? Neste caso, estaria perdida a garantia.

. Como evitar estes riscos? Uma soluco seria nfo mais se fazer referéncia na
ota promisséria a instrumento externo. Isto entretanto seria injusto para com o
evedor, e merecedor de toda a resisténcia por parte de seus consultores legais.
e fato, eliminada a mencfio, a nota poderia circular sem a ressalva de que re-
e = . - resenta uma divida documentada por um contrato. Como resultado, ainda que
dicéo, e ndo como fiador do contrato. Sendo a nota marcada pela falta de uitada a divida contratual, seria possivel a detentor da nota que a tivesse adqui-
pendéncia, deixa de existir como titulo de crédito e de comportar aval, insti o de boa-fé do credor original exigir de novo o pagamento da divida. Isso por-
s6 possivel em titulos de crédito. Por consequéncia, deixa o aval de existir em matéria de letras de cAmbio e notas promissérias, ao portador de boa-fé
levada a questéo a juizo, deveria em nosso entender o juiz interpretar o aval do podem ser opostas quaisquer excecdes fundadas no relacionamento entre o

O mesmo pode ndo ocorrer, entretanto, com a garantia pessoal conti
titulo descaracterizado, sendo comum que o avalista apareca apenas em tal ¢

_ missor e os portadores anteriores, como seria a exce¢do de j4 ter havido o paga-
¥ “plém da literalidade, comum a todos, hé alguns ttulos de crédito que, por determinacdo mento do débito (artigos 17 e 77 da Convencfio anexa ao Decreto n® 57.663/66).
apresentam outra qualidade, a independéncia ou compiutezza (Vivante}, que poder{amos m elh or solu ciio para a questio nos parece I te eli
por plenitude, ou o formalismo em sentido técnico {Valeri), em virtude da qual tais titulos P G P ser simplesmente eliminar a nota

pletos no sentido de se bastarem a si mesmos, sem necessidade ¢ sem possibilidade de qualq missoria e seu avalista e transferir para o contrato de crédito a garantia pes-
ou remissio a elementos estranhos a eles” (Jodlo Eundpio Borges, Titulos de Crédito, cit., p. 16 sob a forma de fianca.

11 Conforme a Stmula nt 258 do STJ, a “nota promisséria vinculada a contrato de abertu

crédito néo goza de autonomia em razio da iliquidez do titulo que a originou”. O STJ es

entendimento também para notas promissorias vinculadas a contratos de mituo e financiam ; ) .

que n#o sejam Hquidos (conforme, por exemplo, decisdo no RESP 109869/MG — Recurso 2.3 As Garantias Reais

1996/0062746-0 e no RESP 439511/PB ~ Recurso Especial 2002/0063141-3). Ressalv St

para o $TJ a nota promisséria vinculada a contrato iliquido perde sua natureza de titulo ex

(obstando a execucio pela auséneia de liquidez, exigida pelo artigo 586 do Cédigo de

Civil), sem no entanto referido tribunal preceituar expressamente nas decisGes a perda de su O penhor, em regra, depende para seu aperfeicoamento da tradicio do objeto
tureza de titulo de crédito. Por outro lado, para notas promissérias vinculadas a contratos 4 oaranti : ‘3 -

referido tribunal reconheceu sua natureza j)e titulo exfcumvo (RESP 164908/RS — Recurso Esp g antia (caput do artigo 1.431 do Cédigo Civil), sendo portanto contrato real.
1998/0012615-5 & RESP 208254/CE — Recurso Especial 1999/0023458-8). Assim, a funda: e

¢io jurisprudencial, apesar de guardar certo paralelismo com nosso entendimento em suas e é incomum as institui¢es financeiras serem recebidas com prevencio no Poder Judicidrio,
quen(:las o faz por fundamento diverso. . : podena jﬂSi’.iﬁCﬁl’ decisiio nessa hnha
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A tradiciio deve ser efetiva, também denominada real. No entanto, n S .
€ e tetiva, : ‘ : : Bd0.e. osso sistema, sempre e erroneamente favordvel ao devedor, tal pacto é objeto
mum na pratica bancéria que o objeto seja mantido em poder de terceirg o o difi (1 .
. ) N ) , . e restrigbes que dificultam o crédito e auxiliam os maus pagadores. De fato, o
préprio devedor, na qualidade de depositdrios. H4, também, espécies de pe o et & . s L ’
Acto COMISSOTio € vedado pelo artigo 1.428 do Cédigo Civil, tanto para o pe-

em que o objeto necessariamente permanece com o devedot: o penhor ry
industrial, o mercantil e o de veiculos (pardgrafo tinico do artigo 1.431 do ¢
Civil). Ainda como ressalva & regra do caput do artigo 1.431, destacamos dﬁ'e
se pode exigir a transferéncia da posse do bem quando o penhor incidir 5
coisas incorpdreas, o que analisaremos mais detidamente quando tratarmo
bens objeto de penhor. :

hor quanto para a hipoteca e para a anticrese. De nada adianta tentar disfarcar
stipulagdo através da criatividade, por exemplo fazendo com que o credor
d@uim o bem contra o desembolso do valor que de outra forma emprestaria, e
evedor se comprometa a recomprar o bem no futuro, desta forma pagando a
frida (operagio que recaindo sobre iméveis é chamada de retrovenda pelo arti-
o i 0 505 do Codigo Civil). A jurisprudéncia estendeu tal proibi¢do a operacées de
Pflré que‘o‘s contratos de penhor tenham fefllcaaa, por tforgafio artigo 1 errovenda, bem como a outras operagdes cujo resultado seja idéntico ao de um
do Cédigo Civil, devem prever o valor do crédito, sua estimagao ou valor scto comissério. ™
ximo, o prazo para pagamento, a taxa de juros (se houver) e o bem objeto o

sarantia, com suas especificagses. Alei civil, de forma um pouco obscura, preocupa-se em deixar claro no pars-

biet h d feri ) . Lo afo dnico do artigo 1.428 que na proibigo néo se deve incluir a dacfio em pa-
( .Quant(? a0 objeto, o penhor po e se’re erir a quaisquer coisas move.l's s amento de coisa ao credor, feita apds o vencimento da divida. Isso significa que
tiveis de alienaciio, incluindo os bens mdveis para os efeitos legais mencion pés o vencimento pode o devedor resolver entregar ao credor a coisa dada em
no artigo 83 do Cédigo Civil. Assim, também podem ser objeto de penh srantia, contra extincdo total ou parcial da divid . y )
) O o ) , - g ) ¢ p a divida, A dacfio exigird obviamente
energias que tenham valor econdmico, os direitos reais sobre objetos mévei neentimento d d . . . )
- o ; i ; ; y consentimento do credor para se aperfeicoar: o paragrafo tinico do artigo 1.428
acbes correspondentes e os direitos pessoais de cardter patrimonial e respect Cédieo Civil na di . . - e
. ‘ Pt ” 0:Cédigo Civil nfo o diz porque seria ocioso. Requisito para a aceitabilidade
agdes. Pelo fato de poderem ser objeto de penhor coisas incorporeas, como :gél ¢ que N0 exista no momento da contratacio da obrigacio e até )
direitos, faz-se necessdrio interpretar a regra do artigo 1.431 jd referida aci ento qualquer ajuste entre credor e devedor (fbri ando agd:f 5 seu ’veng-
Tal dispositivo exige a transferéncia efetiva da posse, dispensando-a em se stir ap6s o vencimento, Isso alids era i4 aceito ailteriorm (‘:c 0 gtigso 1230 .Gi
rdgrafo tinico apenas para o penhor rural, industrial, mercantil e de vefculos. i jurisprudéncia.’® A dacio em pagamento apés o venci ente E? d(? 1(? + pod
entanto, a transferéncia da posse s6 pode ser exigida para bens corpdreos, 4 forma menos onerosa de aiuste £ P mento da divida pode
para os direitos simplesmente equiparados a méveis pelo Cédigo Civil. ajuste tanto para o credor quanto para o devedor,
" - , ) ) i nforme o caso concreto, e ndo se confunde de qualquer maneira com o pacto
Ainda em relacéo ao objeto, destacamos que é possivel o penhor sobre coisa comissério
tura, por exemplo créditos ainda ndo configurados pela entrega da mercadc
por servicos ainda néo prestados. Neste caso, o instrumento de penhor deve in
que a garantia ganhard eficdcia assim que os ativos venham a existir. O instru
também deve atrelar a eficicia do penhor a entrega fisica do bem futuro p
vedor, se o tipo de penhor exigir isso e a natureza corpérea do bem assim perr

Uma operaciio bancdria que, quando garantida por penhor, merece mer
é a abertura de crédito em conta-corrente. Nesta operacfio, o crédito abe

_ Relevante vantagem do penhor ¢ a possibilidade de venda amigédvel do bem,
r acordo feito no momento da contratacdo ou por procuracio do devedor
da posteriormente, nos termos dos artigos 1.433, inciso IV e 1.436, inciso V

Decidiu de.modo reiterade o STJ nesse sentido. Citamos, exemplificativamente, a seguinte
: en‘ta~ (RE§p 41233/5P ~ Recurso Especial 1993/0033131-0): “Pacto Comissério — Simulacio. A
Ncdo atinge todas as hipdteses em que, para garantir o pagamento de mutuo, se convencione

. . va o credor fi i % -
renova quando pago, e disso decorre a necessidade de regra contratual ex 5 Simolooen ficar com bem de propriedade do devedor. A dagdo em pagamento ¢ licita quando
: t simplesmente a saidar o débito, néo se vislumbrandoe que a ela se tenha condicionado o mi-

declarando permanecet o'penhor Vlger}te quando. do pagamenm‘ tOtal. d.e.:.u_ Hipdtese em que isso ndo ocorreu, pois a renegociacio da divida, com a concessio de novo
que. Evita-se, assim, a aplicaco do artigo 1.436, inciso I do Cadigo Civil."? az0, vinculou-se a negécio simulado em que o credor recebeu bens e, na mesma oportunidade,

_ ] _ metey vendé-los ac devedor, mediante pagamentos mensais li i

) ) . o _ a4 ve evedor, mec que, em realidade, correspondiam
' G pact(? comissério € a estl‘pula(;ao segundo a 9uai o credor pode’ _S' amortizacles do empréstimo. Nulidade reconhecida.” No mesmo sentido, veja-se também RESP
priar do objeto dado em garantia real em caso de néio pagamento da divid 21681/SP - Recurso Especial 1992/0010197-6, No ambito dos tribunais estaduais, fazemos refe-

5061:{i 5133;1;; exemplo, a decisio do Tribunal de Justi¢a do Estado de So Paule na Apelagio Cvel
: . o I o -489-4 — S3o Paulo — 58 Camara de Direito Privado
13 4 - “T— _ . » o ) .

Artigo 1.436. Extingue-se o penhor: I - extinguindo-se a obrigagdo; [...] | A titulo de exemplo: decisdo do STJ no REsp 10952/MG - Recurso Especial 1991/0009327-0.
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do Cédigo Civil. A procuragiio seria dada em causa propria para o credo o lado, decisbes que ndo admitem penhor ou penhora.!® Em ambas as linhas

devedor e, por constar dela tal cldusula, nfo poderia ser revogada.’® cisbrias, apesar de sua contradicdo, observa-se que o STJ procura preservar

Passa-se ao estudo do penhor por tipgs de ativos sobre 0% quaig pode ectio societatis, nao admitindo o MZresso automartico de novo S0C10, Ou ve-

dest do-se as especificidades de cada caso - indo-0 por completo. Nossa opinido € que se deve permitir o penhor de quotas
estacando- . _

incondicionalmente sempre que, segundo o contrato social, ndo haja necessidade
de-_a"provagéo da maioria ou totalidade dos sdcios para a admissio de novo sécio.
s houver tal necessidade, a sociedade tem intuito pessoal e ainda assim deve o
nhor ser admitido, sé que em tal caso sua excussio fica condicionada A obten-
o do consentimento dos outros sécios, sob pena de se frustrar o direito deles.

Tanto acbes de sociedades anbénimas quanto quotas de sociedades limitaq
podem ser objeto de penhor. No primeiro caso, o penhor se constitui pela ay,
bacéio do instrumento no livro de Registro de A¢bes Nominativas, ou, em se
tando de a¢bes escriturais, nos livros da institui¢dio financeira responsdvel,

o tal fato do extrato da conta de depdsito destinado ao a 3 o ) o -

((:ais cogsgtz;ndLei 12 6.404. de 15 de dezembro de 1976).17 O direito de J4 o penhor de direitos e titulos de crédito ¢ muito comum no Direito Ban-
artigo a A04, . ; _ : Fe . m
corrente das acdes empenhadas cabe ao devedor, e é em principio irrestri 110, €m virtude da liquidez da garantia, apta ela mesma a se transformar au

entanto, conforme o artigo 113 da Lei n® 6.404/76, o contrato que institui aticamente em dinheiro que possa ser usado pelo credor para se pagar.® Os
b] - P ) . s 4. . e .
nhor sobre as acdes pode condicionar ao consentimento do credor pignoratf lireitos do credor sdo definidos no artigo 1.459 dO’ Cédigo Civil, COHl'blneEdo com
voto nas deliberacées que especificar. Deliberacdes que normalmente ficam ¢ artigo 1.455: basicamente cobrar e receber os créditos, usando o dinheiro para
o \ A ~ : pagat, caso a divida esteja vencida. No estando a divida vencida, deveria
dicionadas & aquiescéncia do credor sdo aquelas que podem causar depreciag ! N - _ 1
valor das actes ou alteracio nos direitos conferidos ao seu titular, tais com correr a devolugéo do valor recebido pelo credor pignoraticio ao devedor. Essa
rffséo incorpofagéo participaciio em grupo de sociedades, mudanga do objete devolugdo precisa entretanto ocorrer apenas contra simultdneo reforco da garan-
s H 4 S s . . . .
cisdo, dissolugfo, alienacdo ou oneragio de bens da companhia, investime 14, cua fa.xlta provoca o vencimento antfmpado. da .dm’da nos termos do artigo
) :D ‘5o d d,' dendos ete = 25, inciso I do Codigo Civil. A devolugiio do dinheiro é muitas vezes necessdria
ividendos etc. . 4 . . . . :
distribuigao de 1 i ara a preservacéo do capital de giro do devedor empresarial, Em contrapartida,
& i jmi - ev : ) "
No tocante & sociedades Limitadas, deve se ter gm conta aor ¢ tand?-ill omum prever que ¢ devedor entregue em penhor outros titulos de vencimento
¢ i . i ° t - 1 . ~
prudéncia sobre penhor e, prlnc1paimente,’p§nhora ehquotas hen e;_ e uro de valor equivalente, atendendo-se desta forma & obrigaciio de reforco de
do STJ € que as quotas sao em reg;a passiveis de Pf:m ore per} ~0 ra. nent ntia do artigo 1.425 do Cédigo Civil, mencionada acima. Uma questio: neste
no entanto, restricio no contrato social, tem prevalecido nas decisdes do ref

dad bilid  seria necessdria a entrega ficta dos contratos ou titulos para a constitui-
5 a ¢ i i ’- 18 ; i SSI 1 1 o » s " 3 -

drgdo a tendéncia de aceitd-10s,™ mas assegurar%do' asociecade a po e 40 de penhor sobre eles? Em principio sim, por forca do caput do artigo 1.431
remir a execu¢do ou as quotas, assim como o direito de preferéncia na aqui ;

. H4 béi Cédigo Civil. Ocorre que, conforme j4 analisado acima, tal regra precisa ser
irei 4 is sO . mbém - . A
destas (estendendo-se este direito também aos demais sécios). Ha tambe nterpretada. Como se pode exigir a transferéncia da posse somente para bens

. o orpéreos, esta existird na situago descrita se o direito estiver incorporado em
6 O mandato em causa préptia é irrevogdvel, conforme o artigo 685 do Codigo Civi

igualmente confirmado por decisdes dos tribunais. Citamos, a titulo de ilustragdo, o seguin -I?s de .credlto (as c?uphcatas sao e?{emplfo frequer’lte),;ltaso em que o crédito
cho de ementa de decisio do STJ: “A procuragho in rem suam nio encerra conteddo de mand assa efetivamente a circular como coisa mével corpdrea.
njo mantendo apenas a aparéncia de procuragio autorizativa de representagio. Caracleris possivel, embora rarissimo, © penhor de dinheiro. Muito encontradico

em verdade, como negécio juridico dispositivo, transtativo de direitos que dispensa préétﬁga_ ) A 1t
contas, tem carater irfevogéi]vel e confere poderes gerais, no exclusivo interesse do outorgad Omo garantia bancariah ¢ o penhor de recursos em conta bancéria, caso em que
irrevoéabilidade lhe é {nsita justamente por ser seu obieto a transferéncia de direitos gratu te se empenha € o direito do devedor sobre a conta. Este tipo de penhor nada
onerosa” (REsp 303707/MG - Recurso Especial 2001/0016203-7). ' 12is € do que uma forma do penhor de direitos acima analisado. De fato, sendo
7 No caso de constituicio de gravames e dnus sobre ativos financeiros e tf'alores gloé)lilé_r_l :

operagfes realizadas no dmbito do mercado de valores mobilidrios ou do sistema de pag e .

bfasiigiro o registro deveria ser feito exclusivamente em entidades expressamente autorizada : ecisdo do STJ no RESP 148947/MG ~ Recurso Especial 1997/0066174-1

esse fim L;elo Banco Central do Brasil e pela Comissio de Valores Mobilisrios, seguindo regulam Conforme j4 indicado em nota anterior, o registro de constituigio de gravames sobre ativos
to a ser expedido (artigo 63-A da Lei n® 10.931/2004, com redagiio dada pela Lei n® 12,5 lnceiros e valores mobilidrios em operagées realizadas no 4mbito do mercado de valores mobi-
de dezem%ﬁo de 2011). Tal regulamento é o Decreto n® 7.897, de 12 de fevereiro de 2013 ian érios ou do sistema de pagamentos brasileiro, introduzido pelo artigo 63-A da Lei n® 10.931/2004,
18 Decisdo do STJ no REsp 30854/SP — Recurso Especial 1992/0033414-8 e no REsp 147546/ lamentado pelo Decreto n® 7. 897, de 12 de fevereiro de 2013

Recurso Especial 1997/0063436-1. i llio Ascarelli, Teoria Geral dos Tftulos de Crédito, cit., p. 4a 12 e 221.
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o causal, ligado necessariamente a um negdcio juridico subjacente, o depdsito.
missdo se dd mediante solicitacdo do depositante, e é feita juntamente com
utro titulo, o conhecimento de depdsito. Os dois titulos circulam por endosso, uni-
os ot separados. Enquanto unidos, representam a propriedade dos bens desemba-
ados de quaisquer 6nus. Se separado do warrant, o conhecimento de depdsito é
resentativo da propriedade das mercadorias depositadas, gravadas por penhor.
_o' warrant, separado do conhecimento de depdsito, incorpora ao mesmo tempo
p‘é’nhor sobre as mercadorias e o direito ao pagamento de determinada quantia
ele especificada.?* Os artigos 23 e seguintes do Decreto n® 1.102/03 tratam da
evecugiio do warrant, prevendo a possibilidade de venda privada das mercadorias
ep_b_sitadas sobre as quais recai a garantia (artigo 23, § 19).

Note-se, entretanto, que € regulado pela Lei n® 11.076, de 30 de dezembro
de 2004, o penhor de produtos agropecudrios, seus derivados, subprodutos e re-
siduos de valor econémico, quando depositados em recintos de armazenagem de
e N produtos agropecudrios devidamente habilitados. O penhor de tais produtos se
receber depdsitos de parte do valor da operagéo de crédito. As contas viney opera por meio de Warrants Agropecudrios — Was, titulos de crédito emitidos jun-
ndo podem ser consideradas como forma de implementaco prdtica de pen smente com Certificados de Deposito Agropecudrio (CDAs). O processo de emis-
de dinheiro, pois os recursos nelas existentes, em razdo do depdsito banca o' de tais titulos e constituigio de penhor é similar e inspirado no do Decreto
passam a ser de propriedade da instituico financeira, o que naturalmg’pt '1.102/03 acima descrito. Destaquem-se, entretanto, as seguintes peculiarida-
ocorre com o penhor. _ de tais titulos: (i} os endossantes de tais titulos nfio respondem pela entrega
O penhor de mercadorias depositadas em armazéns gerais regula-se, i’?‘g‘r’e{ do produto, masf‘tﬁto somente, pela existéncia da qbrigagéo (artigo 29, I.I, c.Ia Lei
ral, pelo antigo Decreto n? 1.102, de 21 de novembro de 1903, segundo._dis'po 1.076/04); (ii) ¢ dispensado seu protesto cambial para assegurar o direito .‘_1.9
artigo 1.447, pardgrafo nico do Cédigo Civil. Neste caso, o penhor € representac IEETesso contra enFEossantes e avallstas_(amgo 28, I, da Lei n® 1.1.(‘)76/ 94),: (iii)
por um titulo chamado warrant, emitido exclusivamente pelos armazéns. ge em EIES. ser Objet? de registro em sistema de reg1str.o e.de hﬂquldagao finan-
com o contetido descrito 1o § 10 do artigo 15 do referido Decreto. O warra ira de ativos autorflzados 'p_eio Bartlco Central do B'rasﬁ, situacdo que requer a
2 Vvia entrega dos titulos fisicos (cdrtulas) a custodiante legalmente habilitado
22 Veja-se o Capitulo 9 deste livro (“Depésito Bancério™), na segio 9.6, “Constituigio de Ont 1~80 15 da Lei n® 11.076/04); e (iV)w destinam-.se 31'.35 prec.ipuameiilte a nego-
Conta Bancdria®. o 1¢a0 nos mercados de bolsa e de balcdo como ativos financeiros (artigos 32e 16
2 “g 12 Cada um destes titulos deve ser A ordem e conter, além de sua designagio particiil Lein® 11.076/04).

inacé : : iss3 icilio'do
denominaciio da empresa do armazém geral e sua sede; 2% o nome, profisséo e domici ( ) . N
tante o4 di terceiro por este indicado; 3¢ o lugar e o prazo do depdsito, facultado aos intere O instrumento do penhor comum deve ser levado a registro em Cartério

acordarem, entre si, na transferéncia posterior das mesmas mercadorias de um para outro arm _l'tulos e Documentos (artigo 1.432 do Cédigo Civil; artigo 127, 11 da Lei

i i i i i fei sit0 ) :
da emitente ainda que se encontrem em localidade diversa d?.:l em que foi feito o depdsito 16,015, de 31 de dezembro de 1973), assim como o instrumento do penhor
Em tais casos, far-se-fio, nos conhecimentos e warrants respectivos, as seguintes anotacoLs:

para onde se transferird a mercadoria em depdsito; b) para os fins do artigo 26, pardgr i de ireitos e titulos c_le crédito (artigo 1.452 do Cddigo ClV.II; artllgo 12?, I da
despesas decorrentes da transferéncia, inclusive as de seguro por todqs os riscos; 4¢ a natu lein® 6,015/73). O instrumento de penhor rural, mercantil ou industrial deve
quantidade das mercadorias em depésito, designadas pelos nomes mais usados no com :
peso, o estado dos envoltérios e todas as marcas ¢ indicagGes proprias para estabeleceremn::
identidade, ressalvadas as peculiaridades das mercadorias depositadas a granel; 5¢ a quaida
mercadoria tratando-se daguelas a que se refere o artigo 12; 6% a indicagio do seguFador dé_{ .
doria e 0 valor do segure (artigo 16); 7¢ a declaracdo dos impostos e direitos fiscais, dos ¢_nc ;
e despesas a que a mercadoria estd sujeita, e do dia em que comegaramlaqcorrer as arma_zgéz;g.
(artigo 26, § 22); 8° a data da emissfio dos tftulos e assinatura do empresario ou pessoad de.v1

te habilitada por este.” :

o depdésito bancério contrato que transfere a propriedade ao depositdrio (
tuicdo financeira), o titular da conta nao tem a propriedade do dinheiro p;@r
em penhor, mas s6 seu direito de crédito.” Este é o objeto da garantia. Na pry
bancéria, outra figura de efeitos praticos bastante semelhantes aos do penhg
dinheiro ¢ a conta vinculada, prevista na Resolucdo n2 2.525, de 30 de julho
1998, do Conseltho Monetario Nacional. Trata-se de conta-corrente abert
nome do cliente com o objetivo de constituir garantia para determinada oper,
de crédito celebrada pela institui¢fio financeira. Segundo a referida Resoluc
as contas vinculadas nfio sdo passiveis de movimentacdo pelos seus tityl
ficando vinculadas & operacio de crédito e sendo remuneradas com os mesr
encargos incidentes na operacio. Basicamente, 0 regime aplicavel a tais cp’n
que sua sorte se liga & da operagdo de crédito a qual esta vinculada, sé déwmd
ser resgatadas com os recursos provenientes do pagamento pelo devedor”_._de
operacio, quando e se houver o pagamento. As referidas contas podem també;

Conforme Tullio Ascarelli (Tftulos de Crédito, cit., p. 152), o “warrant’ incorpora um direito real;

ar do ‘warrant’ tem um direito real de penhor sobre a mercadoria, nio se podendo, portanto,
roposito desse direito, falar em causalidade e abstracio, como se nio pode falar, em geral, de
Usalidade ¢ abstraghio para os direitos reais”. Mais adiante, & pagina 154, afirma: “O warrant in-
VIpora, portanto, també um direito, ao pagamento de uma quantia determinada, direito em parte
disciplinado com as normas proprias do direito cambidrio e que, como aquele de regresso, é abstrato.”
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ser registrado no Cartério de Registro de Imdveis da circunscricdo em qy sprudéncia estendeu tal proibicio as operacgdes de retrovenda, bem como a

er_;c_ont{arem o0s bens en}penhados, conforr‘ne 0s artigos 1.‘%38 e 1.448 do' G4 {aisquer outras operacdes cujo objetivo seja burlar referida proibicio.?
Civil. J4 o penhor de veiculos deve ter seu instrumento registrado em Car

Titulos e Documentos do domicilio do devedor, assim como anotado no ce
do de propriedade do veiculo sobre o qual recaia (artigo 1.462 do Cédigo ¢
Quanto ao penhor de acdes de sociedades andnimas, como jd analisado c
o instrumento deve ser averbado no livro de Registro de Agdes Nominz_{ﬁ
ou, para acdes escriturais, nos livros da instituicfo financeira escrituradora
fim, em relacdo ao penhor de quotas de sociedade limitada, além do registrc
Cartério de Titulos e Documentos, € conveniente que se registre também o §
mento no registro pblico em que esteja inscrita a sociedade. Esse tiltimo reg
é feito em cardter de precaucio, néo havendo manifestagio legal especifica pa
o caso. Na falta de tal previsdo, em termos estritamente legais, sendo tais qu
representativas de direitos, seu registro seria exigivel apenas em Cartdrio d
tulos e Documentos. :

presenta-se, no entanto, uma diferenca em relacdo ao penhor, no que se
sre ao destino do bem quando do inadimplemento. Isto porque na hipoteca
o se permite a venda amigdvel do objeto da garantia, mesmo se determinada
fr_"acordo entre as partes. A razdo para esta interpretacio € a falta de mencdo
yressa a possibilidade de venda privada, o que faz vigorar em toda a sua forca
tegra do artigo 1.428 do Cédigo Civil.

Vale, por outro lado, para a hipoteca, a observacéo feita a respeito do penhor
e garante contrato de abertura de crédito em conta-corrente. Assim sendo, hd
cessidade de regra contratual expressa para manter a hipoteca viva quando do
pagamento total de um saque. Evita-se, assim, que em virtude de regra do artigo
1.499, inciso I do Cédigo Civil, a hipoteca termine quando do pagamento total
s saques ja efetuados pelo creditado. Se isso ocorresse, teria a hipoteca de ser
reconstituida se houvesse novo saque.

) - A hipoteca, para se constituir, deve ser registrada no Cartdrio de Registro
Hipoteca - de Imdveis onde estiver situado o imdvel (artigo 1.492 do Cddigo Civil; artigo
167, 1, 2 da Lei n? 6.015/73). Se o imével alcancar mais de uma circunscricio
imobiliaria, deve ser feito o registro em cada uma delas. No entanto, o registro
da hipoteca de estradas de ferro, que normalmente se estendem por diversas
c1r¢unscrig6es, deve ocorrer apenas no municipio da estacio inicial da respectiva
inha (artigo 1.502 do Cédigo Civil; artigo 171 da Lei n® 6.015/73). O registro da
hipoteca sobre navios, conforme a Lei n® 7.652/88, ¢ realizado no Tribunal Ma-
imo, sendo efetivado em livro préprio, averbado & margem do registro de pro-
priedade e anotado no titulo respectivo (artigo 12, § 2° da referida lei). O pedido
de registro é dirigido & Capitania dos Portos ou érgdo subordinado com jurisdigio
obre o porto de inscri¢io da embarcaciio, sendo posteriormente encaminhado
Tribunal Maritimo (artigo 14, § 19). Em relacio a aeronaves, a hipoteca se
istitui pela inscri¢iio do contrato no Registro Aerondutico Brasileiro, e com a
érbaqﬁo no certificado de matricula respectivo (artigo 141 do Cédigo Brasileiro
 Aerondutica).?’

Assim como os contratos relativos ao penhor, para terem eficdcia os contr
de constituicio de hipoteca devem prever o valor do crédito, ou sua estimaci
valor médximo, o prazo para pagamento, a taxa de juros (se houver} e o bem ob
to da garantia, com suas especifica¢cdes (artigo 1.424 do Cédigo Civil). Pot ot
lado, a hipoteca depende também de registro no Cartério de Registro de Im
do lugar do imével, o que serd analisado mais detidamente a seguir.

Além de iméveis, segundo o artigo 1.473 do Cédigo Civil podem ser. obje
de hipoteca os acessérios dos iméveis em conjunto com estes, o dominio
to, o dominio titil,%® estradas de ferro, recursos naturais (independentement
solo onde se acham), navios e aeronaves (inclusive aquelas em COnNStrucio,
como apenas seus motores, partes ou acessérios). Em razédo do parégr_afb-_
do artigo 1.473, a hipoteca de navios é regulada atualmente pela Lei n
de 3 de fevereiro de 1988, e a hipoteca de aeronaves pela Lei n® 7.565, de
dezembro de 1986 (Codigo Brasileiro de Aerondutica). '

Para a hipoteca também subsiste, conforme analisada acima a feSPEItO_.d. * Vejam-se: REsp 475040/MG ~ Recurso Especial 2002/0137054-7; REsp 2216/SP — Recurso Es-
nhor, a vedaciio ao pacto comissério (artigo 1.428 do Cédigo Civil). E, igualme fal 1990/0001532-4.
f:Ié também 6rgio de registro internacional de direitos reais de garantia sobre aeronaves e ma-
gl ferrovidrios mével criade pela Convencio sobre Garantias Internacionais Incidentes sobre
qufpaznentos Mdveis e o Protocolo 4 Convengdo sobre Garantias Internacionais Incidentes sobre
i . . 9 - ) PO .
rio {artigo 678). Nic obstante a proibicdo, pelo Cédigo Civil, de constituicio de enfiteuse Gidagznéznézsbgﬂi‘gsigeéztggvirg;??: Zggﬁecézczieaz i?:::ga? ;nitjzifs ﬁ: util(lza(;’icf:g:arfos n;'a
2.038), instituto que caiu em desuso, persiste a possibilidade de constituico de hipoteca's_ﬂ_b elo: Decreto ne ,8.008, de 15 de maio de 2013’. Nos termos do amggo 20 daj ;efirgda Cmv:ngéaos

dominio 1itil ou o direto, relativos a enfiteuses anteriormente criadas. ombinado com o respectivo Protocolo de adesio do Brasil, o Registro Aerondutico Brasileiro serd a

% Dominio 4til é a designaciio do conjunto dos direitos do enfiteuta no Cédigo Civil'd
enquanto dominio direto é a designagio do conjunto dos direitos remanescentes com o propil
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Em relacio ao registro da hipoteca, ainda deve ser feita uma obse " emais, embora tenha sido restrita a iméveis pelo CédiSOZEiVﬂ de 1916, em sua
Como decorréncia da possibilidade de pluralidade de hipotecas sobre g ‘ gem a anticrese podia recair também sobre bens mdveis.? Deve-se ainda notar
bem (artigo 1.476 do Codigo Civil), os registros e averbacdes seguem a of'dé e, no Cédigo Civil, hd dispositivos em que se utiliza a palavra genérica bens
- que forem requeridos, de tal modo a se determinar também a preferenclé 'tr_atarﬂdOS ObJe.tOS d.a'antLCTese, em subsn’tu'lgao a ]_:.>alavra imdvel QU% corllstava

as hipotecas (artigo 1.493 e pardgrafo tnico do Cédigo Civil). : edagao d05~d15P031t1Y03 correlatos d‘O Cédigo Civil dtf: 1916.% Isto ¢ evidente
da intencéo do legislador de ampliar para os méveis o rol de bens sobre os
ais pode recair a anticrese.

Por fim, a respeito das hipotecas de estradas de ferro, merece obser.ya
mais detida a disposi¢do do artigo 1.504 do Codigo Civil.** Por que, considera
do-se que a hipoteca continua a onerar o novo adquirente, os credores hipot
rios poderiam se opor & venda da estrada, ou temer a fus@o com outra émpres
Talvez porque a manutencdo da estrada fosse decair de nivel, ou porque o val
de determinada estrada de ferro esteja diretamente ligado a qualldade _d
administracio. Note-se entretanto que a mesma regra ndo é adotada pa
demais bens, inclusive navios e aeronaves, ainda que também possam se_ ds
rar mudando de dono, o que torna a norma relativamente contraditdria & l6gj
legislativa em que se insere. -

2.5 Alienacfio Fiduciaria

' Regras Gerais - A alienagfo fiducidria em garantia foi introduzida em nosso
denamento pela lei sobre o mercado de capitais (Lei n2 4.728/65), tendo sua
ciplina sofrido alteragfes em razdo do Decreto-lei n® 911, de 12 de outubro de
69. Mais recentemente, a Lei n® 10.931, de 2 de agosto de 2004, trouxe novas
teracdes ao seu regime juridico.
_Conforme opinides doutrindrias e jurisprudenciais, a alienacgfo fiducidria nio
12.4 Anticrese e 'oderia beneficiar credores estrangeiros de qualquer natureza ou credores que
. ndo fossem instituicBes financeiras.” Néo obstante a possivel eficdcia até hoje de
A anticrese nfo ¢ usual, embora talvez devesse sé-lo por 1til para a institi ais restri¢bes, a discussdo perdeu parcialmente seu sentido em razio do advento
¢do financeira, especialmente se seu objeto for imovel que se presta a explorag o Cédigo Civil, que permitiu a constituicio de propriedade fiducidria, instituto
comercial e gera o pagamento de aluguéis. andlogo & alienacéo fiducidria, em favor de qualquer pessoa.® '

A anticrese é tratada nos artigos 1.506 a 1.510 do Cédigo Civil e it A alienaciio fiducidria transfere a propriedade resokivel do bem ao credor. O
mente o direito real de perceber frutos e rendimentos da coisa imével pai evedor, por sua vez, fica com a posse direta, tornando-se também depositario do
gamento da divida. O mesmo imoével pode ser também dado em hipote;"_c'a 1% A alienacdo fiducidria ndo &, assim, um direito real sobre coisa atheia para o
em que seu valor intrinseco, e ndio apenas os frutos e rendimentos, iguals dor porque ele adquire a coisa como prépria, deixando de pertencer ao devedor.
garantird a divida.

Uma questfio a ser tratada é se a anticrese se limita a iméveis. VeJ ' Conforme apontado por Pontes de Miranda, Tratado de Direito Privado, v. XXI, Rio de Janeiro,

06 10 § chtor Borsoi, sem data, pagina 134: “Nfo faltou quem visse na anticrese romana direito real ape-
fundamentar a didvida o contraste entre os artigos 1.506 e seu § 1°e 08 sobre imével (e.g., Mirabelli, Diritto dei terzi, 564); mas em verdade incidia em bens iméveis

mesmo dispositivo do Cédigo Civil. Este dltimo comeca por enunciar “Qi;i_a m bens méveis.” (grifamos). E completa, nas paginas 143 e 144: “Pdsto que se houvesse negado
anticrese recair sobre bem imével”, enquanto os dois primeiros tomam is icrese sobreﬁmov'eis )no.dlrmto‘romano, dev1c}o a0 ‘ﬁ{ndus vel aedAes’ d_o texto ’de' Marciano,

e g . bi ouve anticrese sdbre imoveis e anticrese sobre méveis. O influxo francés foi que a limitou, no di-
pressuposto. Nossa posicdo € que como a lei ndo proibe a anticrese sobre

' ; i posterior, aos iméveis; de jeito que nfo se pode pensar, diante do artigo 805 do Cédigo Civil,
veis, e mesmo implicitamente a permite no artigo 1.506, § 2¢, deve ser e_l_d anticrese de mével.”

exemplo, artigo 1.509, caput, comparado com o antigo artigo 808,

este sentido, veja-se José Carlos Moreira Alves, Da Alienagdo Fiducidria em Garantia, 3. ed.,
de Janeiro, Forense, 1987, p. 106 a 121. Citando jurisprudéncia em contrdrio que nos parece

para registro local com as formalidades devidamente cumnpridas. dlada, Sergio Covello, Contratgs Bancdrios, cit, p. 2913 P q p

s “Artigo 1.504. A hipoteca serd circunscrita & linha ou as linhag egpecificadas na escritu bjase, adiante, & andlise sobre a pro r;e dade fiducidria, na secio 12.6 “Propriedade Fiducia-

respectivo material de exploracio, no estado em que ao témpo da execucio estiverem; mas prop G P

o s s : : » nieste Capitulo.
dores hipotecarios poderio opor-se a venda da estrada, a de suas linhas, de seus ramais ot
cons:cierlzwei do mgtenal de zxploragao bem como  fusdo comn outra empresa, sempre ‘quie 0 néo se verifica, salvo disPOSIQaﬂ em contrario, nas hipéteses do § 32 do artigo 66-B da Lei
a garantia do débito enfraquecer.” 28/65): “§ 3¢ E admitida a alienagio fiducidria de coisa fungivel e a cessdo fiducidria de
isso :

porta de entrada para ¢ drgfo de registro internacional, mediante o recebimento de rec;ue
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A propriedade se resolve quando do pagamento da divida e volta ap gransfere ao credor tdo logo o devedor adquira a propriedade, sem necessidade
dor. Por outro lado, ocorrendo inadimplemento da divida garantida, embfo;- na formalidade adicional. |
possa ficar com o bem, o credor tem o direito de aliend-lo, aplicando o prg A alienac¢do fiducidria tinha como objeto inicialmente apenas coisas corpére-
da venda na satisfacfio de seu crédito e das despesas de cobranca (artig . posteriormente, estendeu-se o regime para direitos, assim como para coisas
Decreto-lei ne 911/69 e artigo 66-B, §8 32 e 42 da Lei n® 4.728/65). A semélha mgiveis, pelo acréscimo de artigo 66-A a Lei n® 4.728/65, por forca da Medida
do que ocorre com as garantias em geral, o eventual saldo deve ser ent:égﬁ: svisdria ne 2.065-22, de 22 de junho de 2001. A Lei n® 10.931/04 manteve o

devedor, ao passo que se o valor obtido com a venda for insuficiente, contj egime Mals liberal, mencionando serem passiveis de alienacio fiducidria coisas
ele pessoalmente obrigado. {veis, sendo admitida a cessfio fiducidria de direitos sobre coisas mdveis e

e titulos de crédito (§ 3¢ do artigo 66-B da Lei n® 4.728/65).% Quanto As coisas
ﬁingiveis, continuam permitidas, visto que o artigo 66-B da Lei n? 4.728/65
manda aplicar a alienacfo fiducidria as mesmas regras e requisitos relativos a
r(igiriedade fiducidria do Cédigo Civil, que abordaremos no préximo item. Essas
ras contemplam a possibilidade de bens infungfveis serem objeto da garantia.s”

Relevante distincdo entre a alienacdo fiducidria no dmbito do mercado fin
ceiro e de capitais e a propriedade fiducidria regulada pelo direito comum &
ma de excussio da garantia, uma vez que aquela conta com o procedimento ma
répido previsto no Decreto-lei n® 911/69, ao passo que esta depende do ritom
lento previsto no Codigo de Processo Civil. Referido decreto-lei prevé que, cine
dias apés executada a busca e apreensio do bem, ocorra a consolidacio da P
priedade e da posse plena e exclusiva do bem no patriménio do credor ﬂdu idri
Desse modo, o credor pode rapidamente alienar o bem, caso néo ocorra ¢ pag
mento por parte do devedor. Da sentenca cabe apelacfio apenas no efeito devols
tivo {artigo 3¢, § 5% do Decreto-lei n? 911/69). Para salvaguarda dos direitos
devedor, se eventualmente for decretada por sentenca a improcedéncia da ach
de busca e apreensdo, quando o bem ja houver sido alienado, o juiz condenat
credor ao pagamento de multa, em favor do devedor, equivalente a cinquenﬁa-

" Acbes de sociedades anénimas também podem ser objeto de alienacio fi-
ycidria. Neste caso, aplicam-se as restricdes do artigo 113, pardgrafo tnico da
¢ n? 6.404/76: o credor ndo vota e os direitos do devedor de votar podem ser
sstringidos pelo contrato.

Como regra geral, a constitui¢iio da alienacio fiducidria depende de regis-
ro de seu instrumento em Registro de Titulos e Documentos do domicilio do
redor, conforme o § 1¢ do artigo 1.361 do Cédigo Civil (aplicdvel por for¢a do
rtigo 1.368-A do mesmo diploma). Em se tratando de aliena¢io fiducidria de

i vinal M ad i | bil efculos, deve ocorrer o registro na reparti¢do competente para o licenciamento,
cento do valor originalmente financiado, sem que isso exclua a responsa idd 1zendo-se a anotagdo no certificado de registro. Por fim, conforme o artigo 40

por perdas e danos (artigo 3¢, §§ 6° e 7* do Decreto-lei n® 911/69). a Lei n? 6.404/76, a alienacdo fiducidria de acdes de sociedades anbnimas deve
O bem alienado fiduciariamente pode j4 ser de propriedade do devedor er averbada no livro de Registro de AcSes Nominativas, se as acbes forem nomi-

momento imediatamente anterior & constitui¢io da alienagfo,® assim con_i at_ix}'as, e, se forem escriturais, nos livros da instituicdo financeira responsavel,

contrario, ainda néo o ser.® Neste Qltimo caso, a propriedade fiducidria dobe onstando tal fato do extrato da conta de depésito fornecido ao acionista.®

o - Alienacdo Fiducidria de Aeronaves — A alienacdo fiducidria de aeronaves,
direitos sobre coisas méveis, bem como de titulos de crédito, hipéteses em que, salvo dispos onstrucdo ou jd construidas, e de seus motores, & regulada pelos artigos 148
em contrdrio, a posse direta e indireta do bem objeto da propriedade fiducidria ou do

representativo do direito ou do crédito é atribufda ao credor, que, em caso de inadimplemen i
ou mora da obrigaciio garantida, poderd vender a terceiros o bem objeto da propriedade fiducidr plicam-se & cessdo fiducidria de direitos sobre coisas méveis e de titulos de crédito as disposi-
independente de leildo, hasta piblica ou qualquer outra medida judicial ou extrajudicial, de s dos artigos 18 a 20 da Lei n2 9.514, de 20 de novembro de 1997.

ap}icar 0 preco da venda no pagamento do sen crédito e das despesas decorrentes da realiza nguanto as coisas funglve;s e direitos sob ailenagao fiducidria tém sua posse direta ou indireta
garantia, entregando ac devedor o saldo, se houver, acompanhado do demonstrativo da op eferida ao credor, o artigo 32, § 12 do Decreto-lei n? 911/69 prevé a consolidagio da posse e pro-
realizada.” {sem destaque no original}l, Ndo se pode conceber a posse de direitos, e por isso T rl(_%_c_lade no pairiménia do credor cinco dias apds executada a liminar de busca e apreensdo, Se
aplicavel qualquer desmembramento da posse no caso de cessio fiducidria de direitos. - s consolidagdo € necessaria, entéo existe a possibilidade de na alienagfio fiducidria a posse ainda
* Stmula n° 28 do STJ: “O contrato de alienaciio fiducidria em garantia pode ter por objéto:bem a0 estar desde o inicio e em regra com o credot, o que ocorreria tipicamente em relagio a bens
que ja integrava o patriménio do devedor” mﬁmgwels apenas.

35 Conforme o § 3¢ do artigo 1.361 do Cédigo Civil: “§ 3¢ A propriedade superveniente, adqmri_ Lomo observado em nota anterior, o registro de constitui¢do de gravames sobre ativos financei-
pelo devedor, torna eficaz, desde o arquivamento, a transferéncia da propriedade fiducidria s € valores mobilidrios em operagdes realizadas no 4mbito do mercadoe de valores mobilidrios ou
dispositivo se aplica tanto & propriedade fiducidria quanto 4 alienacgo fiducidria, por forga do ‘Sistema de pagamentos brasileiro, introduzido pelo artigo 63-A da Lei n® 10.931/2004, regula-
posto no artigo 1.368-A do Cédigo Civil. entado pelo Decreto n® 7.897, de 12 de fevereiro de 2013.
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a 152 do Cédigo Brasileiro de Aerondutica, ndo sendo limitada a msmmﬂ}o _ ressamente a transferéncia, ao cessiondrio, de todos os direitos e obrigacdes
nanceiras. A utilidade prética de tal extensdo se mostra diminuta, em razic rentes & propriedade fiducidria em garantia, de modo a ndo restarem divi-
geralmente vultosos valores das aeronaves, cujo financiamento acaba res 4s sobre a extensdo da cesséo dos créditos. Em segundo lugar, a intencdo de
referidas instituicBes. A alienacio fiducidria de aeronaves somente tem valj ncentivar a securitizacdo de créditos imobilidrios se manifesta na dispensa de
e eficacia apds a inscri¢fio no Registro Aerondutico Brasileiro (artigo 150 d tificacio da cesséo aos devedores (artigo 35). A dispensa se justifica, pois tal
digo Brasileiro de Aerondutica).” - rocedimento pode por vezes ser de custosa e dificil implementacdo pratica na
Alienacéo Fiducidria de Bens Iméveis ~ Foi introduzida pela Lei n® 9 _ééSﬁO simultdnea de grande ndmero de créditos.
20 de novembro de 1997, lei esta que foi promulgada com o intuito de est

Por sua vez, o devedor nfio € obrigado a permanecer com a posse direta do
o financiamento imobilidrio no Brasil.

. imovel até a quita¢8o de sua divida. Assim, se o credor anuir, aquele pode ceder

A alienacdo fiducidria de bens iméveis pode ser contratada por pesso eus direitos sobre o imével (artigo 29 da Lei n¢ 9.514/97). A lei diz que neste
ou juridicas mesmo que em operacdes fora do Sistema de Financiamento aso 0 adquirente assume as obriga¢Ges respectivas, sem mais esclarecer, Esta-
lidrio (artigo 22, § 12 da Lei n® 9.514/97, com redagiio dada pela Lei ne a o dispositivo se referindo as obrigacdes decorrentes da alienaciio fiduciaria
de 31 de maio de 2007). A adogdio da alienacdo fiducidria em garantia ¢ u do financiamento? Em nosso entender as decorrentes da alienacfio fiducidria
vantajosa para o credor porque o instituto nio perde efeito em caso de falén ' penas, ou seja, transferir a posse direta ao credor em caso de ndio pagamento
conforme se analisard a seguir. - divida, e bem conservar a coisa até I4. Isso porque absurdo seria que alguém,

A alienacio fiducidria de coisa imével se constitui pelo registro de's eia simples aquisicdo da posse direta que sobre o imével tem o devedor, com a
trumento no Cartério de Registro de Imdveis competente, com o conseque ectativa de ter a propriedade se houver pagamento do débito, se tornasse por
desdobramento da posse. O instrumento deve conter os elementos e clitsuk 50 devedor também da obrigago principal.

especificados no artigo 24 da Lei n® 9.514/97,% e lhe é atribuido o carater de 0 devedor pode também alugar o imével. No entanto, conforme o artigo

critura piiblica, mesmo em se tratando de instrumento particular (artigo 38, co -B da lei em tela, com redacio da Lei n® 10.931/04, a contratagio ou prorroga-

a redacéo dada pela Lei n°® 11.076, de 30 de dezembro de 2004). 0 da locagdo do imével por prazo superior a um ano depende de anuéncia por
A cessdo de crédito garantido por alienagfo fiducidria de imével estd disci scrito do credor, sob pena de ser ineficaz perante este e seus sucessores.

nada no artigo 28 da Lei n® 9.514/97, dispositivo que se relaciona com o obje Vencendo-se sem pagamento a divida garantida pela alienacéo fiducidria do
do legislador de fomentar o financiamento imobilidrio por meio de operagbe vel, e sem a purgacdo da mora por parte do devedor intimado a pagar, ocorre
securitiza¢fio de créditos.* Isto fica evidente, em primeiro lugar, ao se preceit consolidagdio da propriedade em nome do credor, efetuada unilateralmente

elo préprio registro de iméveis competente (artigo 26, caput e paragrafos). En-
* Sobre registro internacional de garantias reais sobre aeronaves, veja-se observagio i em B 0, 0 fiducidrio deve promover, no prazo de 30 dias do registro da consolidacio
secio 12.3, “As Garantias Reais”, no item “Hipoteca”. :

4 “Artigo 24. O contrato que serve de titulo ao negdcio fiducidrio conterd: I-o valor do : ‘propriedade, leildo piiblico para alienago do imével, conforme o artigo 27
da divida; II - ¢ prazo e as condigBes de reposiciic do empréstimo ou do crédito do fiductario; Lei n® 9.514/97. Se o maior preco alcan cado no leildo for inferior ao valor do

a taxa de juros e os encargos incidentes; IV - a cldusula de constituicdo da propriedade fi e 6vel referido no instrumento de alienagéo fiducidria, serd realizado segundo
com a descrigio do imével objeto da alienacdio fiducidria e a indicagiio do titulo e modo de ag

sicdio; V - a cldusuia assegurando ao fiduciante, enquanto adimplente, a livre utilizagdo, leildo, em que sera aceito como valido e operara a aliena¢iio do imével o maior
conta e risco, do imével objeto da alienacéio fiducidria; VI - a indicagdo, para efeito de vend nce, desde que pelo menos igual ao valor da dfvida, das despesas, dos prémios

puiblico leildo, do valor do imdvel e dos critérios para a respectiva revisdo; Vil -a clausuia_dlsp_. de seguro, dos encargos legais e tributos e das contribuicdes condominiais. Por
bre os procedimentos de que trata o artigo 27.” )
f? ;i;erigao de secuntazac?ao imobilidria tipificada na Lei n® 9.514/97 implica a cesséo dé cré tro lado, desde a edigio da Lei n® 10.931/04, podem ser dispensados o leildo

ligados 4 atividade imobilidria a companhias securitizadoras, que podem se financiar parasdaa ‘emais procedimentos previstos no artigo 27 da Lei n® 9.514/97, desde que o

siciio emitindo no mercado de capitais titulos denominados Certificados de Recelc:alwezs Ig&t fidiiciante dé ao fi ducidrio, em pagamento da dfvida, seu eventual direito sobre

F0 dos crédito , . ) } ' d ¢
{ver Capitulo 15). Como resultado, o mercado de capitais financiaria a aquisig o mével (artigo 26, § 8¢, da Lej no 9.514/97). Neste caso, & necessdria também a
sicfio esta que por sua vez daria liquidez a eles e estimularia 0 mercado imobilidrio, Em

problemas fiscais e do aparecimento de suceddneos mais simples, como os fundos de investim Uéncia do fiducirio. Esta inovagéo tem como objetivo conferir maior celerida-
em direitos creditérios, nio muitas securitizagSes aconteceram sob o regime da Lei n* 9. 514, execucdo da garantia.




448 Direito bancitio ¢ Salomio Netw - ) As garantias bancérias 449

12.6 Propriedade Fiduciaria - - rantia (artigo 1.364 do Cédigo Civil, cujo correspondente é o artigo 2¢ do De-
' o _ o o _to_-_lei n® 911/69, que menciona a venda a terceiros por qualquer meio). Temos
A alienacgio fiducidria em garantia nada mais ¢ do que forma de con inda a vedagdo ao pacto comissério (artigo 1.365, que se relaciona com o § 62 do
¢do da propriedade fiducidria. Dito isto, a propriedade fiducidria ¢ inovae evogado artigo 66), sendo admitida a daco em pagamento apés o vencimento
Cédigo Civil que basicamente estende o regime da alienacdo fifiUCi‘éria dec 3 divida. Por fim, dispositivo que néo consta explicitamente da disciplina antiga
moveis .infun.gfveis a qtiai(’;ue‘r pessoa fisica ou jurldlfia. Isto. devido & abrangg; alienagéio fiducidria € a do artigo 1.363,% cujas regras defluem da natureza
do Cédigo Civil, que ndio é lei limitada ao mercado financeiro e de capitais; g depositdrio de que se reveste o devedor na alienacio fiducidria financeira
é a Lei n® 4.728/65, onde originalmente se inseriu o dispositivo da alj om necessidade de menco especifica. Com o advento da Lei n® 10.931 qué
fiducidria. R troduziu o artigo 1.368-A ao Cddigo Civil, ficou expresso que as dispos’igées
No regime da propriedade fiducidria do Cédigo Civil, os bens mévei; esse codigo sobre propriedade fiducidria somente se aplicam &s outras espécies
veis foram excluidos pelo artigo 1.361. Conforme ja apontado, a impossibil e p_l_’Opriedade fiducidria, precipuamente a alienacio fiducidria tratada anterior-
de constituiciio de propriedade fiducidria sobre bens fungfveis € traco distin ente, no que forem compativeis com a legislacio especial.
do regramento constante do Cddigo Civil em relacfio a alienagdo fiducidriz ‘Apropriedade fiduciaria se constitui pelo registro do respectivo contrato no Re-
ambito dos mercados financeiro e de capitais, que admite bens fungiveis, infu stro de Titulos e Documentos do domicilio do devedor, conforme o artigo 1.361
veis e direitos como seu objeto. Apontamos, por outro lado, a pouca monta ds -1?._do Cédigo Civil. Tratando-se de propriedade fiducidria sobre veiculos, referid (;
diferenca, na medida em que a fungibilidade ndo é caracteristica objetiy aragrafo exige o registro na reparticio competente para o licenciamento, anotan-
bens, mas da abordagem subjetiva de quem o descreve. Um automével pade ¢ também no certificado de registro. Para acdes de sociedades an6nimas, deve-
descrito por sua marca e cor, e ser fungivel, ou por seu nimero do chassi : guir também o artigo 40 da Lei n? 6.404,/76, que abrange outros énus além
o individualiza e o torna infungivel. L que menciona expressamente. Desse modo, se as a¢es forem nominativas, a
priedade fiducidria deve ser averbada no livro de Registro de AgBes Nominati-
, se forem escriturais, nos livros da instituicio financeira responsavel, deven-
) constar do extrato da conta de depésito fornecido ao acionista.

Mesmo os direitos podem ser enquadrados na regra do artigo 1.361; p
sfo considerados méveis para os efeitos legais (artigo 83, inciso Iil do: Céc
Civil). Restaria apenas serem infungiveis, para o que basta serem identificad
de maneira tnica, por exemplo com mencio da data do contrato que_t_j ¢tio :
J4 as acdes de sociedades anénimas podem ser objeto do regime do Cédig - . .

e consf?ituir garantia em beneficio df credor que iu‘:io seja igstituigéo ﬁnfn garantlas lﬁ{eals Ila.Colrlt':ordata,ARe(':uperagéo Judicial,

) e ) ) A ‘Recuperacéo Extrajudicial e Faléncia
desde que se possa infungibilizd-las por mencio a nimero de série ou .
notacdes. O mesmo se pode dizer em relacdo a quotas de sociedades lii_m Na concordata, nos termos do artigo 147 do Decreto-lei n® 7.661, de 21 de ju-
cuja infungibilizacio dependerd de descrigio precisa de dados como data. de 1945, somente os créditos quirograférios séo afetados.® Ndo o sdo aque-
aquisicdo, titular etc. o com glarantias reais ou sujeitos a alienacdo ou propriedade fiduciarias, ao

As regras sobre o instituto, constantes dos artigos 1.3 61 2 1.368-A do ggos flte o valor das garantias, alienagiio ou propriedade, na medida em que as
go Civil, basicamente correspondem ao regime da alienacdo fiducidri feugoes podem prosseguir até a forca de tais bens. A jurisprudéncia permite
por exemplo, a constituicio da propriedade fiducidria leva ao desdobram: .0 deb.n:o, na parte exceFlente a garantia real, alienacio ou propriedade fidu-
da posse, ficando o devedor com a posse direta e o credor com a indireta 1as, seja considerado quirografdrio e incluido na concordata.*

g0 1.361, caput e § 22, que guarda identidade com o antigo artigo 66, capu 70 1365 Antes d
. - . . 1 p . B tes i {vi : s
Lei n® 4.728/65, com a redacio que lhe era conferida pelo Decreto-lei n® 91 indo sua destinagiio si;gsﬁg?i;géwggﬁz g:;zfﬁg’ﬂa S?as empregar n s %Ode iy
) N . R el THe » N 0: 1~ a empregar na guarda da coisa a dili-
Do mesmo modo, permite-se que o devedor no seja ainda proprietario ¢ %lg_emgtda por sua natureza; Il - a entregd-la ao credor, se a divida ndo for paga no vencimento.”
quando da instituicdo da propriedade fiduciaria (§ 3¢ do artigo 1.361, cy : ;g:l i‘é’? A concordata concedida obriga a todos os credores quirografdrios, comerciais ou
. N . . . 1ticdos ou né i i { ”»
relato era o § 2¢ do artigo 66 da lei do mercado de capitais). Note-se, t Concordata, C4 dn?ogo passivo, residentes no pais ou fora dele, ausentes ou embargantes.
bilidad d dicial ‘udicial dos b dad ; 4. Cédula le'Crechto Industrial. Garantia Real. Nfio bastando os bens dados em garantia
a possibilidade expressa de venda judicial ou extrajudicial dos bens dat 9 pagamento do débito, o saldo serd considerado quirografério, sujeitando-se & concordata. A
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J4 a recuperacdo judicial e a extrajudicial da Lei n¢ 11.101, de 9 de fopers. priedade fiduciaria e da alienacfio fiducidria ndo existe em rela¢do a recupe-
de 2005, podem sim abranger créditos sujeitos a garantia real, sujeitang ‘ 4o extrajudicial. Isso ndo significa que as duas formas fiducidrias de garantia
dilacdo, desde que seus pressupostos de decretacdo estejam atendidos cam a validade. Continuam a ter’p%ena vahdafle, mas sua excussio ficard su-
caso, a garantia so podera ser excutida nos prazos impostos pela recupera'gad; .dinafia 40 nao pagamento dos ‘c:’redltos res.pectivos 1io prazo. Tal prazo podgré
to que o plano aprovado obriga a todos os credores e opera novacio da divid frer d'ﬂagao a rfj:ve%le? do credor, j4 que o artigo 163 da LellnQ 11.101/05 permite
caso da recuperacio judicial (artigos 59 e 163 da Lei n® 11.101/05). De QUalqu o sé imponha judi(:lailment‘e a todos os credores abrangldos pelo plano extril_
forma, no caso de o plano de recuperagio envolver a alienacio de beng; "'diqial, mesmo que n,a(? assinem o plario? desde que exista o concurso de trés
aprovaciio expressa do credor afetado serd possivel a supressdo ou substi umtos‘de todos os créditos de cada espécie abrangidos pelo plano.
da garantia (artigo 50, § 1® e artigo 163, § 4* da Lei n® 11.101/05), = ' Devemos fazer algumas observacbes quanto aos direitos reais de garantia
faléncia. Primeiro, a constitui¢do de direito real de garantia dentro do termo
al da faléncia nfo produz efeito em relacio 4 massa, em se tratando de divida
ontrafda previamente ao termo legal® (artigo 129, I da Lei n? 11.101/05 e no
egime anterior artigo 52, Il do Decreto-lei n® 7.661/45). Também os registros
direitos reais ou de propriedade fiducidria, apos a declaraciio da faléncia, nfo
efeitos perante a massa, salvo prenotagio anterior, dando ao credor mero

de convencio contratual entre o credor e a sociedade em recuperacio e seu eito quirografdrio (artigo 129, VII da Lei n° 11.101/05 e artigo 52, VII do

. . . : g o ecreto-lei n® 7.661/45).
to é fazer com que o valor realizado dos créditos vencidos seja liberado em £ g . ) . . .
do devedor em recuperagfo. Se a referida substitui¢io ndo ocorrer, deterni Na faléncia, o penhor, a hipoteca e a anticrese perdem parte de seu efei-
lei que o valor realizado deve ficar em conta vinculada durante os primeiros 186 prético, pois antes dos créditos por eles garantidos sdo pagos, na ordem de

dias contados do deferimento da recuperacdo judicial, sem poder ser levantade _

pelo credor. Passado tal prazo, € nosso entendimento que pertencerd ao cre lyamento, o qual é eleito pelo artigo 47 da Lei n? 11.101/2005 como a finalidade do processo

se a divida estiver vencida e nio tiver sido prorrogada além do referido prazo e recuperagfio judicial, juntamente com a manutencdo da funcio social da empresa (veja-se por
: xémplo ...}, O STJ ndo tem reconhecido esta prevaléncia do principio geral do artigo 47 sobre a

termos do plano de recuperaggo. gra especifica do artigo 49, § 30 da Lei n® 11.101/2005: “RECURSO ESPECIAL. RECUPERAGAO

A alienacéo fiducidria e a propriedade fiducidria, bem como os credltos JUDICIAL. CONTRATO DE CESSAO FIDUCIARIA DE DUPLICATAS. INCIDENCIA DA EXCEGAO DO

RT. 49, § 3¢ DA LEI 11.101/2005. ART. 66-B, § 3¢ DA LEI 4.728/1965, 1. Em face da regra do
elas garantidos, néo se sujeitam a recuperagdo judicial (artigo 49, § 3 da 49, § 32 da Lei n¢ 11.101/2005, nfo se submetem aos efeitos da recuperacio judicial os créditos

n® 11.101/05). O tnico efeito da recuperagfo judicial € que no prazo d arantidos por cessdo fiducidria. 2. Recurso especial provido.” (Recurso Especial n® 1.263.500 - ES
dias contados de seu deferimento ndo sera possivel retirar do estabelecim 011/0151185-8) Relatora: Ministra Maria Isabel Gallotti, j. 05.02.2013). De maneira mais geral,

to do devedor bens de capital essenciais a sua atividade empre sarial; e bre o confronto entre principios e regras especificas, e afirmando corretamente a prevaléncia da
e a salvo em caso de o principio ter origem constitucional, veja-se voto do Min. Relator Ricardo

que para execucio da garantia.** A mesma norma confirmatoria da valida [l4s Boas Cueva no Recurso Especial n® 1.279.525 — PA (2011/0153398-5), j. 7.3.2013. De fato,
i as s&0 a cristalizaco de principios gerals em casuistica especifica e portanto devem prevale-

execucdo, em consequéncia, haverd de levar & constricio daqueles bens, nfo sendo possivel a pe :rfSOi?l‘E os principios. H4 ma tnica exceqlo a essa légi-ca, \quando 0 prin.cl'p%o conflitante com a
de outros, extravasando os limites da garantia” {Revista do Superior Tribunal de Justiga 56/357) gra € oriundo de norma de i}mrarqma hormativa superior a qu'al seja atrib-uldo 0 tratamento do
% Mas o plano de recuperagio judicial, em caso de oposiciico de qualquer credor, deverd s sunto. Mesmo nesse ¢aso, ndo se deve exigir que o principio seja reconhecido artigo a artigo nas
vado também pela classe dos credores com garantia real afetados. A aprovagio deverd ser dad mas inferiores, mas sim analisar o resultado conjunto das regras constantes do ordenamento
credores com garantia real afetados pelo plano que representem mais da metade do valor total do rdico, para aquilatar se o principio foi atendido. o o .
créditos e, cumulativamente, a maioria simples dos credores com garantia reat afetados; se egundo o artigo 99, inciso 11 da Lei n¢ 11.101/05, o termo legal é fixado pelo juiz e designa a
os artigos 41 e 45 da Lei ne 11.101/2005. J4 na recuperacio extrajudicial, os credores com g ;a em que se caracterizou o estado de faléncia, nfo podendo ser anterior em mais de 90 dias con-
real se sujeitam ao plano se o subscreverem ou caso assinado por credores que representen mais 05 do pedido de faléncia, do pedido de recuperagdo judicial ou do primeiro protesto por falta de
3/5 de todos os créditos com garantia real (artigos 162 e 163 da Lei n? 11.101/2005). . gamento, podendo o juiz escolher qualquer desses eventos como base para fixacéio da data. No
1 H4 entretanto alguns julgados de tribunais estaduais decidindo que as cessdes fiducidrias gime do Decreto-lei n® 7.661/45 (artigo 14, inciso 11), a anterioridade era de 60 dias e contava-se
créditos em garantia {conhecidas no mercado financeiro como “trava bancdria”) se sujeitam gnmexro protesto por falta de pagamento, do despacho ao requerimento inicial de faléncia ou
cuperagfo judicial, pois entender o contrério privaria a empresa de capital de giro e frustrar istribuigiio do pedido de concordata.

Outra regra, aplicdvel exclusivamente em caso de recuperagéo judicial;
dores com garantia constituida sobre direitos a pagamentos, consta do artigg
§ 52 da Lei n® 11.101/05. Nos termes de tal dispositivo, em caso de of
garantidos por penhor sobre titulos de crédito, direitos creditérios, aplicag
nanceiras ou valores mobilidrios, tais ativos empenhados podem ser substi
sempre, a medida que se vencam, por novos créditos. O mandamento inde
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preferéncia, os créditos extraconcursais (remuneragéo do administrador jy
quantias fornecidas & massa pelos credores, despesas com os atos do pro'cé
faléncia e as custas dela e obriga¢Bes resultantes de atos juridicos posteri
faléncia ou recuperacéo judicial que a tenha antecedido, bem como trlbuto Do
teriores 4 faléncia), os créditos trabalhistas até 150 saldrios minimos p

e a indenizacdo por acidente de trabalho (artigos 83 e 84 da Lei n® 11._101' '
No regime do Decreto-lei n® 7.661/45, a posicéo dos créditos com garantia

¢ ainda mais desvantajosa, na medida em que a eles preferem os segu :
denizacgo por acidente de trabalho (art. 102, caput, do Decreto-lei n® 7,661
saldrios e indenizaches dos empregados (artigo 186 da Lei n® 5.172, de
outubro de 1966 ~ Cédigo Tributdrio Nacional; artigo 449, § 1° do Decret
n® 5.452, de 12 de maio de 1943 - Consolidacéo das Leis do Trabalho);
tos fiscais da Unifio, Estados e Municipios, no mesmo plano de igualdade;
como os parafiscais (artigo 60, pardgrafo tinico, do Decreto-lei n® 960, de
dezembro de 1938; artigos 186 e 187 do Cédigo Tributério Nacional); en
da massa (artigo 124, § 3°, da Lei de Faléncias) e dividas da massa (amg

8§ 3¢, da Lei de Faléncias).

J4 a garantia sob a forma de alienagdo fiducidria e propriedade | f1 1
se mantém, em principio, {ntegra apds a faléncia e como consequéncia
fica pedido de restituicdo do bem por parte do credor, com base no artigo
Decreto-lei ne 911/69* e nos artigos 85 da Lei n® 11.101/05% e 76 do Decret
ne 7.661/45.5! A razio da integridade da garantia é que a alienacfio fiducig
propriedade fiducidria retiram o bem da propriedade do devedor, que's
posse direta dele. Portanto, os bens constritos por tais negécios ndo pode'
grar a massa e estar & disposi¢io da generalidade dos credores.

% A estes sio equiparados os créditos dos representantes comerciais {artigo 44 da Lei n®

9 de dezembro de 1965). Note-se que para faléncias decretadas posteriormente ao advent
nt 11.101/05, e por ela regidas, nfio vale mais a equiparagéo. Isto porque a referida lei tr
maneira abrangente em seu artigo 83 as preferéncias crediticias, sem mencionar 0s répresen
comerciais, sendo que o artigo 22, § 1¢ da Lei de Introduggo as normas do Direito Brasileiro dis
que uma lei revoga a anterior quando trata inteiramente do assunto sobre o qual esta versav;
4 “Art 78 Na faléncia do devedor alienante, fica assegurado ao credor ou proprietdrio fiduci
direito de pedir, na forma prevista na lei, a restitui¢do do bem alienado fiduciariamernite.” &
50 “Artigo 85, O proprietario de bem arrecadado no processo de faléneia ou que se encoll
poder do devedor na data de decretagiio da faléncia poderd pedir sua restitui¢go.”

5L “Artigo 76. Pode ser pedida a restitui¢io de cofsa arrecadada em poder do falide
devida em virtude de direito real ou de contrate.”

1. Consideracdes Gerais

05 negécios de cambio implicam a cessdio de moeda estrangeira tendo por
trapattida o recebimento de moeda nacional. Trata-se portanto de negécio de
relevéincia para as transacdes e fluxos de pagamentos internacionais. Assim,
iu intensa regulamentacdo estatal, que se interessou pela matéria como for-
de controle da economia e da balanga de pagamentos do Brasil.

Uma exposicdo légica da matéria deve ser encetada analisando-se as formas
ambio existentes e definindo a natureza juridica da negociagio com moedas

2i Modalidades de Cambio

Os negéeios de cambio tradicionais sdo voltados & viabilizagio de fluxos in-
fnacionais de pagamentos, e dividem-se em duas modalidades bdsicas, o cAm-
Manual e o cdmbio trajeticio ou sacado.!

uma explicagBo das modalidades de cAmbio ¢ de seus mecanismos, veja-se Ricardo José
. Operagdes corn Moedas Estrangeiras (Efeitos no Processo Falimentar), S&o Paulo, EdicSes

_llanelras 1988, p. 90 a 93 e 122 a 143.




