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1.  PAPBIS-VALORES VINCULADOS AQ SISTEMA FINANCELR@
DA HABITACZ0

A instituicao do cnamado “Slstema Flnan(,elro da Habitagdo?”,
nos termos da Lei Federal 1n.° 4.380, de 21 de agosto de 1964, posterior-
mente complementada pelas dlSpOSlCOGS do Decreto-Lei n.° 70 de 21 de
novembro de 1966, aerescentou aos j4 numerosos papéis- va]ores previs-
tos no direito positivo brasileiro, d01s outros — a Letra Imobilidria e a
Cédula Hipotecadria — delineados a luz dos mesmos principios consa-
grados na exceléncia dos institutos que se constituem no ob_]eto do Dl-
reito Cambiario. S

Comb sucede invariavelmente, a lei nio se constitui em instru-
mento capaz de delinear com precisio os institutos nela previstos
(GOTTHEIL, Julio. Commeon Law y Civil Law. Buenos Alres, Abeledo

‘& Perrot, 1960, p. 40); a inevitavel limitacio do lexto escrito nido permi-

te mais que o esbogo por vezes medularmente nitido, mas quase sem-
pre fugidio nos contornos.

As tensdes a que tais institutos siio submetidos na pratica, ar-
rastando-os ac crivo judicidrio e a analise doutrinaria, é que progres-

sivamente vao aperfel(;oar a obra legislativa, flxando os contornos com

a precisdo que a lei ndo da.
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Criadas de ha nio muito, ndo tendo ainda sido' submetidas as
sobreditas tensoes, as Letras Imobiliarias (L1) como as Cédulas Hipote-
carias (CH) permanecem na insuficiéncia dos termos de lei, quase
ignoradas na douirina e desconhecidas nos arestos judiciais.

. Em face, porém, da relevincia que adquiriu o Sistema Finan-
ceiro da Habitaglo, impde-se a tentativa de andlise, ainda que precaria,
dos referidos titulos. :

_'_I - T ) . ' ‘ ’ g ' .
e L, a guisa de premissa, convém, de logo, destacar que aqueles
" papéis-valores de certo modo encontrami, na quase esquecida e frustrada

experiéncia da Letra Hipotecaria, o precedente remoto no direito brasi-

leiro. (PESSOA, A. A, Aspectos Juridicos das Letras Imobiliarias no Sis-
tema Financeiro da Habitacdo. Juridica, -Rio de Janeiro, (119): 163,
out./dez. 1972, p. 163, ns. 33 e 34).

- As letras hipotecéfias, instituidas pela Lei n.° 1.237, de 24 de
setembro de 1864, que estabeleceu as bases para implantacdo das socie-
dades de crédito real no Brasil, identificam-se com as LI no que res-

- peita a funcio econdmica, na medida em que possibilitavam as socieda-

des emitentes a captacdo de meios com que operar novos empréstimos
(INGLEZ DE SOUSA, H. Titulos ao Portador ne Direito Brasileiro. Rio
de Janeiro, Francisco Alves, 1898, p. 334, n. 345), ao mesmo tempo em
que lembram a CH na medida em que se vinculam, embora em grau
distinto , com operagdes de empréstimo hipotecario (D. n.° 370, de 2
de maio de 1890, art. 310). ‘

2. PAPEIS-VALORES E DIREITOS REAIS

A caracteristica comum das LI e CH, além da vinculagio ao Sis-
tema Financeiro da Habitacfo, consiste em serem ambas papéis-valores
relacionados com direitos reais, o que, como se verd, determina algu-
mas de suas peculiaridades (especialmente no que se refere as CH).

Em se tratando de titulos de concep¢do recente e eonsiderada
aquela caracteristica, parece-nos de todo conveniente relaciona-los com
outros ha mais tempo previstos no direilo brasileiro e que apresentam
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a mesma peculiaridade, a fim de que a comparagio, revelando tragos.
comuns ¢ distintos, possibilite melhor delineamento dos papéis-valores. .
em exame, R

Nessa linha de raciocinio e considerados sob o aspecto em fo-

co — de seu relacionamento com direitos reais — podemos distinguir, -

no direito brasileiro, pelo menos trés categorias de papéis-valores.

Primeira, a dos que efetivamente incorporam direito real, nos
quais se da a plena identificacio do direito com o titulo, funcionando a
cartula como documento finico constitutivo do direito, necessério e sufi-
ciente ao seu exercicio. Dentre estes, podemos incluir ¢ conhecimento de

" depésito e o warrant (Decreto n.® 1.102, de 21.11.1903, art. 15; art.

18, § 2.9), as cédulas rurais hipoteciria, pigneraticia e mista (Decrelo-
Lei n.2 167, de 12.02.1967, art. 9), cédula de crédito industrial (Decre-
to-Lei n.° 413, de 09.01.1969, art. 9 e 14, v.. .

Segunda, a dos que representam direito real previamente cons-

* tituido noutro documento publico ou particular, ou se constituem em

segunda via circulavel desse docymerto, tais como a cédula hipotecéria
(Decreto-Lei n.? 70, de 21.11.1966, art. 10) e, numa ampliacio concei-
tual, o titule Torrens (Decreto n.° 451-B, de 31.05.1890. arts. 1.9, 11,
18, 43, 75; Decreto n.? 955-A, de 5.11.1890).

Terceira, a dos que sdo simplesmente garantidos por direitos
reais, quer de forma institucional como ¢ o caso das letras hipotecarias
(Lei n.° 1237, de 24.09.1864, art. 13, § 1.9; Decreto n.? 169-A, de ..
19.01.1890, art. 13, § 1.9; Decreto n.2 370, de 2.05.1890, arts. 310, 327
e 329) e das letras imobilidrias (Lei IFederal n.® 4.380, de 21.08.1964,
art, 44), quer de forma eventual, como se d4 com as debéntures, na hi-
potese prevista pelo § 2.9 do art. 1. do Decreto n.® 177-A, de 15 de se-
tembro de 1893 (=debéntures com garantia hipotecaria), ou pode dar-
-se com qualquer crédito consubstanciado em papel valor.

Ainda a titulo de consideracio preliminar, cumpre registrar
referéncia a classificacio dos papéis-valores.
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O direito (amblarlo n’isceu eomo direito das tamblals isto &,
da letra de cAmbio e da nota promissoria, que tiveram origem comum e
cuja evolucio determinou a* Ci[‘lSta]MaCdO dos.'p postulados e categorias pe-
culiares aquele ramio do dlrelto comercial.

Enquanto condlcao de mobilidade, que ¢ a vocagdo prlmordlal
aaqueles titulos, conccberam-se lhes as caracteristicas da incorporacio e
‘da abstracfio; com vistas.a garantia do terceiro, tomador de boa fé, des-
_tinado a receber o titilo em meio de seu giro migratério, desenvolve-
“ram-se-lhes as caracteristicas da formalldade, llterahdade suficiéncia e
autonomia das mamfestacOes cartulares. '

A excelenma daq cambiais dete1 minou o surgImento de inlime-
‘TOS documentos cartylares inspirados na mesrma vocacio mobilizadora de
créditos e direitos, dotados, na medida da opcao do legislador e das pos-
sibilidades decorrentes da natureza e condicao do crédito ou direito con-
siderado, das mesmas caracteristicas, passando o direito cambiario, de
direito das cambiais, a direito dos titulos-valores ou papéis-valores.

: Nessa liuha de pensamento, dlstlngmmos, no camypo de ln(:1den—
cia do direito cambiario, de um lado os papéis-valores eambidrios ou de
. natureza cambiaria, que apresentam de forma preponderante as caracte.

risticas_antes apontadas; como distintivas das cambiais; de outro lado,
‘05 papéis-valores cambiariformes, informados “por 1dent1ca finalidade
mobilizadora de créditos e direitos, concebidos’ em termos cambiarios,
dotados de aparéncia cambiaria, sem apresentar, no entanfo, suficien-
temente delineadas, algumas das caracteristicas basicas. das cambiais,
acima apontadas. : ’

Via de regra, os papéis-valores cambiariformes apresentam
“bem delineadas as caracteristicas cambiarias assecuratorias do terceiro,
‘tomador de boa fé. O ponto critico de sua cambiariedade reside p1'1m01“—
. ‘dialmente no que concerne a incorporacio e 4 abstracao.

Os papéis-valores cambiarios in(‘orporarn o crédito ou direito
projetado a partir do chamado negocio subjacehte, pela constitutivida-

de que desempenham de direito novo, cartular, correspondente a0 irra-:

diado, sendo a cartula, por via de consegqiiéncia, titulo necessario e sufi-
_clente para exercer o d;relto nela documentado. -
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Ja no-que respeita aos papéis-valores Camblarlformes pelas ra-
z6es anteriormente sugeridas, comumente inexiste Constltut1v1dade car-
tular ou a mesma se apresenta insuficiente, de sorte que o direito irra-
diado: permanece simplesmente representado cartularmente, ao inves de
incorporado na cartula, tolhendo-se-lhes asan a abstracio e a plena mo-

111dade cambiaria.

"Os titulos: dltos causais ( A§CARELLI T, Teoria Geral dos Ti-
tulos de Crédito, 2. ed. Sio Paulo, Saraiva; 1969 cap. IV, ns. 16, 17 e
18} podem, em principio, ser classificados - como cambiariformes nos
termos acima propostos, excetuadoq talvez aqueles em que o endgsso
viabiliza a abstracao.,

Por outro lado, os p'apéis“ valores cambiariformes poderiam
ser incluidos na classe dos titulos improprios (MUNOZ, Luiz. Txtulos Va-
Jlores Credltlcms. Buenos AII‘GS TEA, 1956 n. 32).

Quando se disser, portanto que a LI ¢ titulo de natureza cam-
biaria e que a CH d é de natureza cambiariforme, o sentido da distincao
sera o acima exposto, que nio coineide com o de PONTES DE MIRAN-
DA (Tratado de Direito Privado. Rio de Janeiro, Borsoi, 1861, v. 20, 21,
30, 34 €-36, § 3834, n. 3), cuja terminologia se tomou de empréstimo.

3. A- LETRA IMOBILIARIA

a) A LI foi instituida pelo art. 44 da Lei Federal n.° 4.380, como
instrumento de captacio de recursos para o Sistema FIHaHCCH"O da Habi-
taciio, criado pela mesma Lei (arits. 8.2 e 15, III)

Dar-se-a desse titulo uma nogio apr0x1mada dlzendo que € um
documento cartular, da classe dos Valores mobilidrios, de natureza cam-
biaria, peculiar ao Sistema Financeiro da Habita¢do, e que incorpora
promessa de pagar, em prazo determmado quantia certa reajustavel

No que respeita 3 funciio econdmica, a LI pode caracterizar-se
como valor mobilidgrio (VAN -RYN, Jean, Principes de Droit Comimer-
cial, Bruxelas, Emile Bruylant,: 1957, n. 1292, p. 278), desempenhando,
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em relagdo as entidades emitentes, o mesmo papel dos titules da divida
.publica, das Letras Hipotecarias e das Eetras de Cambie que circulam com
aceite das’sociedades de crédito, financiamento e investimento.

No que respeita 4 natureza do tftulo, tomando o papel-valor
em sentido estrito eomo sendo aquele documento, constitutivo de direi-
to, nele referido e incorporado, necessario e suficiente ao exercieio
‘desse mesmo direito, e. dotado de circulabilidade (ASCARELLI, T., op.
cit. 19, n. 3), parece trangiiilo poder-se qualificar a LI como titule cam-
“biario. Essa igualmente a conclusio de ALVARO A. PESSOA (op. cit
n.? 31). Dotada de abstracido plena (no que se assemelha mais uma vez
aos titulos da divida ptblica) por nascer sem qualquer vinculo com
negocio subjacente, a LI é, sem davida, documento constitutivo do di-
reilo que menciona e bastante ao exercicio desse mesmo direito. Acres-

ce a denominacdo “letra”, caracteristica da cambial por exceléncia, bem

como a rigidez formal da cirtula e dos dizeres do contexto (Lei Fede-
ral n.0 4. 380, art.” 45: RC/BNH, n.° 60/66; RC/BNH, n.° 104/66 ¢ RC/
BNH, n.° 105/66), mais e principalmente a circunstancia de ser um ti-
tulo, de regra, circulavel em termos cambiarios (Lei Federal n.° 4.380,
art. 47) '

b) Do ponto-de-vista da norma que preside sua circulabilidade, as
LI podem ser nominativas ou ao portador. As LI nominativas devem,
quando emitidas, ser inscritas em livro especial de registro “Livrb de
Hegistro das Letras Imobilidrias Nominativas™ — obrigatério tanto pa-
ra o BNH quanto para as sociedades {privadas que possam, nos termos
. da lei, emitir tais titulos, ¢ no qual serdo “averbadas as transferéncias

e constituicdo de direitos” sobre as ditas LI nominativas (I.ei Federal
n.® 4.330, arts. 46, 47 e 48). :

A transferéncia de waa LI nominativa pode ser feita simples-
mente por (1) tradicio precedida de endosso em prete que, no entanto,
50 produzira efeitos perante o emitente depois de averbada no. mencio-
nado livro de registro e anotada a averbacio no proprio titulo, assegu-
rando a lei ao endossatério, cuja posicio decorra de uma série continua
de endossos, o direito de obter a sobredita averbaciio ou a expedigio de

novo titulo em seu nome ou de terceiro que indicar {Lei Federal n.° ..
~ 4.380, art. 47, “a” e § 3.9).
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A LI nominativa também pode ser transferi(lia pm:i (2) t;a;iigﬁo
~ . ) p
cedida de averbagdo do nome do adquirente no livro de regisiro
ﬁ;ecértula, efetuado pelo emitente ou siraplesmente pela (3) substituicao
do certificado por outre (Lei Federal, n.% 4.380, art. 47, a).

Quem, como alienanté, pede averbacio da letra ou expedlgap
de novo certificado em favor de terceiro, deve provar, perante o emi-
tente, sua identidade e o poder de dispor da letra. Da mesma forma
quem pleiteie tal para si, como adquirente, deve, nos termos da lei, apre-
sentar ao emitente (que o arquivara) o instrumento da aquisicdo, que
evidentemente nio tem forma especial (Lei Federal n.% 4.380, art. 47,
§ 2.9; Codige Civil Brasileiro, art. 129).

Como se vé, a vida das LI nominativas es:[éj intimamente vin-
culada ao supramencionado Livro especial de registro. E.fetlvsimente,
apesar do endosso em preto, a transferéncia de LI nominativa nao pro-
duz qualqiier efeito perante a sociedade emitente, permaqegendo COIno
mero negocio “inter alios”, entre endossante e endossatario, antes de
vegistrada no livro competente. Como observa A_LLVARO A. PESSOA,
a lei deu as sociedades de crédito imobilidrio notavel seguranca nessa
matéria, conferindo ao registro, de que orase trata, I.'azgavel semelhaél‘
¢a com o registro de imoveis; analogamente ao que dispde o art. 530 do
(odigo Civil Brasileiro, ao estabelecer a transcricao com(;) forma de
aguisicio da propriedade, o art. 47. §3.°da Lei ngd-eral n.° 4.330; repu-
ta ineficaz o ato de transferéncia das LI nominativas antes do registro
no livro préprio (op. cit., n.? 70).

O que se disse acima em relag¢do as transferéncias de LI nomi-
uativas vale igualmente para a hipétese da constituicao de direitos so-
bre as mesmas letras. Em se fratando eventualmente de alienagdo fidu-
ciaria, o registro de que ora se trata, coexistira com o ‘estabelecldo no
arl. 66, § 1.9, da Lei Federal n.° 4.728; este, ao menos, parece o enten-
dimento mais adequado (cf. PESSOA, A. A. op. cit,, n.0 74-75).

As -LI criadas ao portador circulam por simples tradigdo, inde-
pendentementede qualquer averbag¢ao ou registro.
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que suas %cs)n[élé I?gré)sortadqr s;ti-o incornparavelmente mais  importantes

. g nominativas, de uso restrito e biari i

e , SO T e cambiaridade preju-

gencdoa szﬁgscé?‘iegségg sucede c((l)m 0s papeis-valores nominativos. gssjim
), , acerca da cambiaridade das L] i

Ariterins : _ as Li, expressas no item
or, devem ser entendidas como referentes as Ll ao portador, fini-

¥

cas, alias, vy
wit o 124(131.?9 aparecem no mercade de capitais (cf. PESSOA, A. A. op.

c) No que respeita a estrutura, : 3
. 1 espett: s a, a L] assemelha-se 4 nota promis-
§9i1a4:4c%ns%bstan(:1andp promessa de pagamento (Lei Federal n.g’J 4.380
;g .44, § 1.9) de. quantia c,erta (art, 43; ¢), e prazo déterminado (art,
DI‘};()'{})Q]II](I(CI;())li}"i‘alggrl)c}(‘) titulo ¢ a0 mesmo tempo obrigado cambiario
: : 4, - A F: N ; : [1Ee LR . . . 29
LS 9859, 6. MIRANDA, in “Tratado de Direito Privado ,

dois anoso( Lpr?lzqt de resgate, inicialmente, ndo poderia ser inferior a
el cit, art. 53); posteriormente, o prazo minimo de resgate

foi reduzido para um :
de 14 de julhg & 1965.“0’ nos termos do art. 65 da Lei Federal n.0 4.728,

valor’l)‘omalgos 0 dlS’CH-’[ldO' neologismo — divida de valor (crédito de
valor) -(—];A SE%H&L&estlmo a nao menos discutida “teoria das dividas de
Tcribﬁnais S , Galeno V.-de, Correcio Monetaria e Discricdo dos

N - Passo Fundo, Prefeitura Municipal, 1969, p. 94) por ser a
que, em sentido amplo, nos parece mais significativa da principal conse-
guenma‘_prqjetada, no campo do direito das obrigacdes, pela superacao
d;) 1111101:1011@(1‘1;1?10 enquanto principio informador do poder liberatério
o oeda, A?D, A.rnol(jo. A Correcao Monetaria no Direito Privado

evista dos Tribunais, Sio Paulo, (364): 23, 1966.) ,

LI nio VePrgdg-S:e-la dizer, resumlda{ngnte, que o crédito incorporado nas
o BO Je cirell;ns:tsfo em moeda estatica, mas, sim, em moeda dindmi-
e propmcans c:Irllgl_a E de a LI cons-ubstan(;lar divida de valor nio
e B A cambiaridade pelo comprometimento da suficiéncia

ar ou mesmo da literalidade do titulo, uma vez que o reajusta-
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mento da quantia incorporada na cartula se faz com base em eritério ofi-
c¢ial e necessario, regulado em lei e instrucées complementares que ex-
pressam normas de carater cogente. A literalidade e suficiéncia cartular
do titulo estariam comprometidas'se a adociio de valores mutaveis se fi-
zesse “sem autorizacdo legislativa e unilateralmente, 1sto ¢, se o titular
de nota promissoria sem clausula de correcio monetaria pretendesse re-
ceber quantia diversa da expressa no titulo” (PESSOA A. A, op. cit.

0 61). ,
! : Cumpre, de outra parte, ressaltar que, desde a Lei Federal n.°
4798, de 14 de julho de 1965, letras de cambio e nofas promissorias tam-
bém podem ser criadas com clausulas de gorrecio monetaria.

O reajuste dos créditos incorporados em LI se faz por referén-
cia 4 chamada Unidade Padrio de Capital do Bahco Nacional da Hg-
bitacdo, designada simplesmente pela sigla UPC, instituida nos termos
do art. 52 da lei basica do Sistema Financeiro da Habitagao.

Criada a UPC, seu valor entdo correspondente “a dez mil cru-
zeiros, com o poder aquisitivo do cruzeiro em fevereiro de 19647 era
reajustado, sempre que ocorresse alteraciio do salario minimo legal, com
base em indice geral de precos adotado especificamente pelo Conselho
Nacional de Economia, vigorando o reajuste sessenta dias,apos a altera-
¢Ao salarial (Lei Federal n.° 4.380, art. 52 §§ 1.9, 2.% ¢ 390 ¢ art. 59 §
1.9). Posteriormente, o ritmo de reajustamento do valor da UPC passou
a ser semestral (Lei Federal n.° 4.864, de 29.11.1965) e, finalmente,
trimestral (Lei Federal n.¢ 4.728, de 14.7.1965, art. 26, Il e § 6.%, Ins-
trucao/BNH n.° 5, de 29.01.1966), como ¢ ainda hoje.

Quando foi instituido o chamado “planc de equivaléncia sala-
rial — PES” (RC-BNH n.° 36/69) como sistema preferencial de rea-
justamento de valor para efeitos dos contratos de matuos f irmados com
agentes do Banco Nacional da Habitagfio, ressalvaram-se as L} cujo va-
Jor. continuou sendo atualizado por referéncia a UPC (sistema de cor-
recio monetéria). Nesse sentido dispde a RC-BNH n.? 36/69:

“9 1. — A correcio monetaria paga nas Cadernetas de Pou-
panca e Lelras Imobiliarias, continua, sem. alteracio, a ser re-
gulada pela Instrugdo n.° 5/66 do Conselho de Administracao
do Banco Nacional da Habitacao”. '
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dy  ALI¢
S e a el_ A . 3
“cao. De inicio S(I')J §0dg1?ilor pﬁfi‘uha;* ao Sistema  Financeiro da Habit
¢do e pelas sociedades d a sel -emilida pelo Banco Nacional da H b%ta.
44), sendo POSter(io]m etu?dltol imobiliario (Lei Federal n.© 4 3861 i g:
. k4 i "mente aeut( {, . . o - . . , art.
des de créd - : ada a emissio I _
) ltO’ f H : Y : . S5d0 ﬂl]]ben] e s .
manciamento e investimento que tive%éenll']gilfg'(']ed{?_
" arteira dae

As LI de emissi
em [ » .
~sente momento nao téllsrfao d(,) Banco Nacional da  Habitacio até o pr
deiros papéis-valores na (;'lljlanl(?‘eld((j) " lmel_‘cado de capitais como '\'ef"d:
1 LS - . o . "30 (& valor L e " ] -
dispositivo legal exista que o impeca res mobiliarios, embora nenhum

A INSTRUCAOQ/
J J J 0 < '3 Yard .

mo as RC/BNH ng 10413/18(? n. 9 Ele 27 de janeiro de 1965. bent co:

de emissio do BNH. comr o e 105766, regulam a L] de tipo ™ D “ILS‘

vas, intransferiveis (,: Qllrll_ccuzg’i(‘tgres praticamente idéntiobs hom- t”

anos, Goatinndos Hk do(‘ull?]d 16“]_'121\'(;‘18} ¢ com prazo de 1~es'o-;q,te de 1\2(‘ t1_

instituidos para viabilizar e(?tsli t"er(lag?u-os cmpréstimos 20mpulsér?o§

mente, o Decreto-Lei ‘o SIstenia Mmanceiro da Habitaces L
to-Lei n.® 262, de 28 . 0 da Habitacao. Posterior-

nha, regulou -0 e de fevereiro de 1967,

; a venda ' de 1967, na mes .
de Previdéncia Sociqlde ter}cnos .de propriedade do Instituto l\e:mri ]-l
tas dos tipos “E1” o ‘3)’5}13- aplicacio em LI de emissio d Bl\}cmnd}l

<17 e E2” nos termos da RC/BNH ‘n(o ‘3??67 H, di-

. Pelas caracteristicas , ]
“fa“SfCl‘ibilidade ue 'ISIS([;B(;S (TI,C,%)I,ET,AO de resgale, bem como pela in-
rios, as LI de emissio do B\T(}{d( €riza como verdadeiros papéis cambia-
especial de papéis-valores l{. » ate agora previstas, formam categoria
qugis nao se a )Ii(‘ : 1I1.(10 deSf]I]E]dOS ao. me]'('ﬂd() de ca t At =] ' c‘

plica o concelto formulado no item a). pitais ¢ _aos

Maior inter , y : i

crédito inyobiliél?({)elc\e?ﬁ?s (ii)sr]?git;lcligslflelltl (‘1?{6111;_.&}550 memacdades de
mento. reaninr ¢ das sociedades e credito, financiamento e inveslti-
RO tz\ “D,l’? Rilc}nll{]gflh\ﬂ ﬁn_o .(Sf_)/()(), (que as distingue em do‘i?g~
brazo de resante s It &nas} classificadas como titulo de renda, com
'acompanhadé e Cupong ‘e E1es anos, apresentam a respectiva (‘,é(lll]‘I
tahariada de ot f_‘..1ep1 esentativos dos juros e correcio monet

para efeitos de pagamento autonomo: as séqund'iq Cd?

tas de pou
pPanga, apresentam cédulas si
um ano, ’ cédulas simples com prazo de resgate de
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e) No qué respeita as garantias que of
mais uma vez distinguem-se as
bitacio, que analogamente aos
garantidas pela ¥Fazenda Nacional
das LI de emissao de sociedades priv

erecem aos tomadores,
LI de emissio do Banco Nacional da Ha-
titulos da divida publica da Unido, séo
(Lei Federal n.0 4.380, art. 44, § 1.%),
adas, que ndo gozam daquele be-

neficio.

Quanto as Ll de emissao das sociedades de crédito imobilia-
rio, a principal garantia que oferecem, consiste na preferéncia de (ue
desfrutam sobre os bens do ativo da sociedade emitente.

emitidas por sociedades de crédito imo-
biliario terdio preferéncia sobre os bens do ativo da sociedade

emitente em relacdo a quaisquer outros créditos contra a so-

ciedade, inclusive os de natureza fiscal ou parafiscal” (Lei Fe-

deral n.° 4.380, art. 44, § 2.°).

“As letras imobiliarias

Com vistas a tornar mais efeliva essa garantia, a Lei Federal
n.° 4.380, no seu art. 44, § 3.°, veda expressamente s sociedades de
crédito imobiliario a emissdo de debéntures que teriam privilégio geral
sobre todo o ativo da sociedade emitente (Decreto 177-A, de 15 de se-
tembro de 1893, art. 1.2, § 1.9).

As referidas sociedades de crédito imobiliario operam no setor
de finaneiamento para construcio e aquisicao de imo6veis residenciais
contra garantia hipotecaria constitufda, a seu favor, pelos mutuarios,
sobre o imovel construido ou adquirido com Os recursos provenientes,
integral ou parcialmente (de regra), do financiamento. Assim sendo,
dentre os bens (que se hao de tomar em sentido amplo, analogamente
ao que se da ao mesmo termo no art. 39 do Decreto Lei n.0 7661, de ...
91 06.1945) dessas sociedades, avultam as hipotecas correspondentes
aos financiamentos contratados com terceiros. Aqui o sentido da clas-
sificacio, de inicio proposta, das LI como titulos garantidos por direitos

reais.
tecas nio sio constituidas em garantia das

ditos dgs sociedades emitentes, correspon-
dbs com terceiros. Dir-se-a.mais:

Dir-se-4 que as hipo
emissées de LI e sim, dos cré
dendo aos financiamentos contrata
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inexiste - T .

de Inl'itliod:?():lf g}f&tguaéquel vinculo juridico (direito) entre os contratos
mente ao que Sho edez(l: jecto de hipoteca e as emissdes de LI, contraria-
de sociedades de créd'?m ?5 lefras de cambio que circulam com aceite
nariamente vinculad tto, Timanciamento e investimento, estas sim, ori i
; adas aos contratos de financiamento efetuados ,POI‘{:}-

(] S S C. dr.rl S C i

Observe-se, poré i i di
calo uridies entr:ee; porem, que sc, como foi dito, de regra ndo ha vin-
_ s emissoes de LI e os financiamentos concedidos a

de vez qu , . ..

mentah(;[l e; t(();, g;cg(r)‘lsgfap‘grados aludidos financiamientos provém funda-

Péis-valores , inicialm (;Ido ‘e L'I 0 mercado. Com efeito, dentre os pa-

reais, as LI aproxima l,filn e classificados como lastreados em direitos

ria especifica d . S¢ menos das debéntures com garantia hipoteca-
o que das letras hipotecdrias de emissdo dos bancos de cré-

dito real. {enfatizand imilit
PESSOA, op. cit., .08 Z%itiiqil.mmuc}e entre as Ll ¢ as debéntures. 4. A,

Veja-se a lel —
“As letras hypothecarias teem por garantia:

§ 1.%2 immoveis hy ;
pothecados;

§ 2.9 o fundo social;

§ 3.9 0 fundo de reserva.”

(art. 327 — Decreto n.° 370, d '

) ‘ ‘n. , de 2.05. “Fi

| gllgot qlue as letras l}ypothvecérias nao teem glasl?a(il)tia Fci;:l?e inten-
al ou tal immdvel hypotecado a sociedade; ellas séo%grsgr

tidas indeterminadam i .
ibid.) amente por lodos os imméveis.” (art, 329,

2 3 I'

outros créditos cont i :
: Ya a soc i .
rafiseal”. edade, inclusive os de natureza fiscal ou pa-

- 38 _
RCGE, Porto Alegre, 5(13): 2776, 1975

Ora, assegurada tal classe de preferéncia e considerada a relg-
vincia das hipotecas decorrentes dos contratos de muttuo, dentre os bens
do ativo das sociedades emitentes, parece-Tios s¢ possa razoavelmente di-
zer que as LI sao titulos garantidos por direitos reais. (cf. PESSOA, A,

A., op. cit,, n.° 43).

Cumpre examinar, ainda que brevemente, a exata extensao da
supracitada pref eréncia, que vem acrescer maits um elemento ao ja com-
plexo sistema de hierarquizacio de créditos atualmente vigente para as
execucOes concursals no direito brasileiro.

A regra geral nessa matéria é a consubstanciada no art. 102, do
Decreto-Lei n.° 7.661, de 21 de junho de 1945, alterado posteriormente
pela Lei Federal n.% 3.726, de 11 de fevereiro de 1960 e pelo Decreto-Lei
n.0 192, de 24 de fevereiro de 1967, dando preferéncia aos_créditos de
empregados por salarios e um terco dos créditos a titulo de indeniza-
¢Ges trabalhistas. Essa regra geral complementa-se com O disposto no
art. 187 do Codigo Tributario Nacional (Lei Federal n.° 5.172, de 25 de
outubro de 1966) classificands logo apos os sobreditos créditos traba-
Jhistas, os de natureza fiscal, que, a sua vez, gozam de vantagem proces-
sual por independerem de habilitacio (CTN, arts. 186 e 187).

A regra em exame — Lei TFederal n.% 4.380, art. 44 § 2.° — por
se fratar de norma especial sobrepoe-se a regra gerai do art. 102 da Lei
de Faléncias, bem como e pela mesma razio as dos arts. 186 ¢ 187 do
Codigo Tributario Nacional, assegurando aos créditos incorporados em
1.1 preferéncia sobre quaisquer créditos contra a sociedade emitente,
inclusive os de natureza trabalhista, os créditos fiscais e os (ue S0 a es-
tes tiltimos assemelhados (por exemplo, os referentes & confribuicio pre-
videnciaria) e que a mencionada Lei Federal n. 4.380 designa como
«Para-fiscais”. Nesse sentido a licio de THEOPHILO DE AZEREDO
SANTOS (Manual dos Titulos de Crédito. Rio de Janeiro, Ed. America-
na, 1971, p. 335, n. 2). Ainda no mesmo sentido, ALVARO A. PESSOCA

{op. cit. n.° 87).

Mas, além da preferéncia até aqui examinada, outras garan-
tias asseguram a solidez dos créditos incorporados nas LI de emissao de
sociedades privadas.
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Em primeiro lugar, o que se poderia denominar garantias opera-
cionais, consubstanciadas numa série de medidas tendentes a estabele-
cer limites de emissio considerados compativels com a seguranca dos
tomadores em func¢o dos recursos das sociedades emitentes (cf. Lei Fe-
deral n.° 4.380, art. 40, ¢, e paragrafo tnico; Lei Federal n.© 4.864, art.
20; Resolucdo n.° 20, de 4 de marco de 1966, do Banco Central do Bra-

sil, itens X1 e XXVI; RC/BNH n.% 60/66, n.° 6; RD/BNH n.° 2/68 e
RD/BNH n.° 5/68). -

Existe ainda um “Fundo de¢ Garantia dos Depésitos e Letras
[mobilidrias” instituido pelo Banco Nacional da Habitacdo através da
. RC n.° 3/67 destinado a “garantir financeiramente, em seu vencimen-
to, a integridade das poupancas do publico aplicadas nas Sociedades ¢
Carteiras de Crédito Imobilidrio e Associagoes de Poupanca e Emprésti-
mo, contra o risco da insolvéncia’'da empresa”. ~Trata-se. de verdadeiro
seguro que cobre os investimentos em LI e contas de depdsito junto as

entidades mencionadas até o limite de 400 UPC por investidor (RC/
BNH n.°3/67,3.1). '

Mais: a lei basica do Sistema Financeiro da Habitacao prevé
{art. 44 § 4.9 a possibilidade de as L1'emitidas pelas sociedades de cre-
dito imobiliario serem garantidas eom a coobrigacdo de outras socieda-
des privadas, figurantes acidentais na terminclogia de PONTES DE MI-
RANA (Tratado de Direito Privado, 34, § 3832, n.0 5).

Essa modalidade de garantia das LI ndo tem sido utilizada.

Embora o texto legal nio seja explicito, parece estar a sugerir
uma modalidade de LI muito assemelhada as letras de cAmbio que cir-
culam com aceite das sociedades de crédito, financiamento e investimer,-
to. Com efeito, estas, que sdo emitidas pelos mutudrios em funcio dos
conjratos de financiamento, recebem o aceite da sociedade mutuante
que as utiliza para captar recursos correspondentes ao montante do fi-
nanciamento e despesas. - Nessas letras de cambio, o mutuante é obriga-
do principal (= sacado aceitante) e o mutudrio é o sacador.

A possibilidade de coobrigacdo de sociedades privadas em ma-
{téria de L1 faz supor técnica operacional assemelhada 4 das sociedades
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. investi a0 & iar as socie-
de crédito, financiamento e.investimento e que nao.eag)ie}ftlil?;s ?zm(; e
? agu r . .‘ V - ,
adito i onde as operacdes passly ‘
des de crédito imobiliario, 3 S 1:
?125' vinculos globais e indiretos .(RC/BNH 1. 31/67).

Nio vemos outra razio que justificasse o comp?refcggslgpat% O(igj- )

oulras sociedades privadas coobrigando-se nas LI, que naoo sse a cor”

a cional, de um lote daqueles titulos a uma op ?t te
rel'a(;ao excepelo vulto do comproimisso, exigisse da sociedade mutuan

e facs queé, gcif ica de recursos através da emissac de LI em proppré;ogs

ﬁgitgféong o prévisto, acertando-se contratualmente que a socledade

mutuaria se coobrigue com a emissio.

Fssa coobrigacdo ¢ evidentemente de natureza‘cambxgrllamz?;
irtude da qualidade do titulo garantido, assemelhando-se ao ava
v} . . r -y )
que a (ualquer outro-ato cambiario tipico.

Finalmente, cumpre registrar a garantia processueclil con:;ﬂfi
tanciada no rito executivo de cobranca .asseguyado ao credor p
(Lei Federal n.® 4.380, art. 45, -parigrafo tmnico).

4. A CEDULA HIPOTECARIA

i n.° 21
(a) A CH foi instituida pelo art. 16 do Decretz-ig cna.rtiz&fdgafﬂ
de novembro de 1966, apresentando-se como 1d,ocum e antia hi-
biariforme, representativo de c_rédlto de valor de r(:ll';itente. g
potecaria, previamente constituidos em favor do _

o Siste-
Considere-se que os mutuos, contratados com agentes d

5 i omo ja se
ma Financeiro da Habitacio, pressupoem negg_sts(:;lr1.5.15112;?11’:(t)»e,a 2 arant%a o
disse, tanto a reajustabilidade do Yalor do cre 1u1,5% A ieio 0
potecaria, constituida sobre o imovel a cuga\aqO S0 O apresenta.se
emprestimo se destina. Dentro desse qua@rc.) ne% ml’ltuante, e reaten
como documento apto a mobilizar os créditos Olor e, O aortizr
de cada contrato com suas pecuhz}rldades de v? ris’tigas O .
cdo e garantia hipotecaria, gracas as suas 9arlac ente S A abilidade
tre outras, a forma cartular rigida e, principalmente, _

por via de endosso.
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Compreender-se-4 niel-hor a funca Hmi

Lor nc¢ao econdmica da CH fazendo-

;)21 ;eé’g;enc? embora breve_, ao “Mercado de Hipotecas” estruturado
co Naclonal da Habitacdo nos termos da RC/BNH n.° 101/66 e

do qual o titulo em ex A D )
n® 13/67: RD/BNH no 16/68) o o0 (el ainda: RD/BNH

hipotecérll\g)(:);rel,w?rcado de Hipotecas” o grande adquirente de créditos

€0, alraves das ohaaqosem GHe o proprio Banco Nacional da Habita-

"pro tempore”r'_s({f{S;nados INICIADORES’ preViamente credenciados

66, e que sio o BNH n.° 16/68,4) nos termos da RD/BNH n.° 52/

s cnfdades icpens amias nas CH  sorm adquirits plo BN
. ma Financeiro itaca

do o Banco Nacional da Habita¢do (Lei Federal riofi%)é}fgaglit.egget:ﬁa(;

INICIADOF ni :
101/66. 28)15’{]?1;§-1ndependentemente de credenciamento (RC/BNH n.° .

Sica ou | l(])r ig;i:LCIADOR tipico do “Mercado de Hipotecas” é a pessoa fi-

de neorbome que se dedica, quer na condicdo de construtor, quer na

ooy qu% Iil]eltrédustga da (ﬁnstrucéo civil. Depois de devidamente
, UL ao Banco Nacional da Habitacio um jeto T

}fﬁl{lﬁ ddoo g(i)tf;lj:gt c()ie alélﬁs}(;ntagéo instituido pela -f[%/BNHPrgjgtgl/nG%s

1 » 0 BNH assina com o INICIADOR uma “Promessa

de Compra e Venda de Hipotecas”, cujas clausulas bdsicas sig padrl(e)snsiET

zadas de acordo com 094, e Q]
ainda RD/BNH 1.0 1%;15176)?%0 n.° 2 da sobredita RD/BNH n.? 51/66 (cf.

Respaldado no compromisso acima referido
] 1 _ ., o INICIADO
]Saeng: igc?lrz};gc(lilq%[o Ndo- projeto com recursos proprios ou de terceiro?.
Tk o e8! ED% 1(::{elros fgrgm de Instituicao financeira, esta assina-
institticdo fin { mutuar_lo um contrato de financiamento. Se dita
B ulico f] ragcelra fqr' entidade do Sistema Financeiro da Habitacio
o recursol; iva of.pode_l‘.a, a sua vez, obtey junto ao BNH adiantamento
de rech uida%ara Inanciar a obra, qontliamdo assim com o BNH divida
tr,‘ liq a por ocaslao da efetivacio do compromisso pactuado en-
e 0 mesmo BNH e o INICIADOR (RC/BNH n.° 101/66, 6) .
_ As unidades integrantes do projelo n A
promissadas com terceiros ainda duragte Ja exec?lglglg Iaeiﬁr:elgoegggz
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cial é que as vendas, se a prazo, sejam pactuadas de conformidade com
as condicoes da promessa a que se aludiu anteriormente, mediante ga-
rantia hipotecria constituida sobre a unidade vendida, observadas as
clausulas-padriio constantes do anexo n.° 3 da RD/BNH n.° 52/66 (cf.
ainda RD/BNH n.° 5/68; RD/BNH n.° 7/68). :

Concluida e averbada a obra, poderdo ser franscritos os instru-
mentos publicos ou particulares de compra e, venda com paclo adjecto
de hipoteca, inscritas as hipotecas e averbadas as CH representativas dos
eréditos hipotecarios.

O mutuario final, adquirente da unidade considerada, paga o
preco da compra ou parte dele, constituindo divida hipotecaria que sera,
para efeito de mobilizagao, representada em CH.

Se a obra tiver sido executada com recursos do préprio INICIA-
DOR ou de terceiros que nao sejam instituicdo financeira, as. CH, de-
pois de averbadas e acompanhadas da documenta¢do exigida nos ter-
mos da RD/BNH n. 51/69, serio resgatadas pelo Banco Nacional da
Habitacdo, que se tornara credor direto dos adquirentes das unidades
financiadas (cf. RC/BNH n.° 26/69). ~

Atualmente a aquisicio das CH por parte do Banco Nacional
da Habitacdo j4 se efetua através dos chamados * GESTORES HIPOTE-
CARIOS”. credenciados nos termos da RD/BNH n.° 10/69.

Se a‘obra tiver sido construida com recursos de instituicdo fi-
nanceira, o INICIADOR quitaré sua divida transferindo-lhe as, CH cor-
respondentes devidamente averbadas e se a instituicio financeira mu-
tuante, a seu turno, tiver efetuado o financiamento com recursos do
BNH, pagara seu débito para com.o BNH com as CH recebidas do INI-

CIADOR.

Mais simples, a operacio de compra pelo Banco Nacional da
Habitagio de CH independentemente de compromisso prévio e de inter-
vencio de INICIADOR credenciado, prevista na RD/BNH n.° 23/67 e
regulada na Circular BNH/SAF n.? 41/67 (cf. tb. RD/BNH n.° 51/66,
anexo n.° 4, 5, 1; conf. ainda Circular BNH/SAF n.° 20/68).
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Cradit IESSE,FP‘?MWO'S@ efetiva através das Sociedades e Carteiras de
s il g Prgi? ilidrio, Eem Q?IPO das Caixas FEcondmicas e das .A_ssoc_ia-

; panca e | mprestimo, que, sem serem credoras origindrias
(Circular BNH/SAF 1. 41/67, 2), adquirirdo por endosso CH corres-
pondent‘?s a  hipotecas, constituidas segundo as condicoes estipuladas
para o “Mercado de Hipotecas”, sobre imoveis que nio tenham sido
cohstruidos com recursos do Sistemna Financeiro da Habitacao oul de
grupo que lhe seja vinculado direta ou indiretamente (Circular BNH/

SAF Il.o 41/67/3), ara Oste 3 . .
nal da Habilaedo. para posteriormente transferi-las ao Banco Nacio-

Sob o aspecto, pois, de sua fungio econdémica, as caracteristi-
cas da CH.ap‘I"ommam-na melhor dos efeitos de coméreie (COLIN-CA-
PITANT. in “Cours Elémentaire de Droit Civil Francais” Paris, 1928
gﬁgr;le ~ed. t. I, pdg. 879; VAN RYN JEAN, op. cit. 1I n.° 1281, pag.

(b) - No exame da natureza juridica da CH, nio ressalta o crédito
nelaf represeptado e, sim, paradoxalmente, seu acessorio, a farantia, que
confere ao titulo a peculiaridade de ser tentativa de ecartularizagio de
hipoteca. ; : : - '

Esse aspecto, se por um lado é fafor determinante das dificul-
dades que depara o titulo na sua vocac¢io cambidria, por outro lado 0
projeta como segmento de vetusta e constante linha evolutiva, no sen-
tido da mobilizacdo juridica da terra e dos bens que $e lhe acrescem e
passam a parlicipar de sua condicio. .

_ Nos primoérdios da evolugdo social organizada, lodas as comu-
nidades, no-intuito de salvaguardar es elementos patrimoniais basicos
de sua estrutura sécio-econdmica, tém-nos situtado numa classe superior
de bens, para cuja alienacio se exigem formalidades complexas, que
tanto buscam desestimular, ‘quanto cercar da maior seguranca as transa-
coes que-lhes digam respeito. Quanto aos demais bens, de hferarquia in-
ferior, transmitem-se informalmente, valendo-lhes a posse por dominio.

‘ 0 Direi.too Romano conheceu a distincdo enfre as res mancipi e
as res mec mancipi; as primeiras somente transferiveis pelo mancipatio,
- ritual e solene, enquanto as segundas transferiam-se por simples tradi-
¢do. Eram res mancipi a terra, os escravos, os animais de campo.
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A jmobilidade juridica da terra decorria pois, nao somente de
sua imobilidade natural, mas também de sua importancia como nstru-
mento de riqueza e de poder.

Como ensina, porém, SUMNER MAINE, “L’histoire du droit de
propriét¢ romain est I'histoire de Passimilation des choses mancipi aux
chauses nec mancipi. L’bistoire de la propriété sur le continent europe-
en est histoire du renversement du droit feodal relatif aux terres par
le droit romain relatif aux meubles”; L’Ancien Droit, Paris, Guillaumin,

1874).

Nio ¢ nova, portanto, a tendéncia que depois se delinearia ni-
tidamente ‘como tentativa, sempre renovada e forfalecida, ‘de mobiliza-
cio jnridica da terra e bens assimilados. ‘

A medida em que se superava a Idade Média e seu sistema s06-
cio-econdmico, processava-se inexoravelmente um desdobramento da ri-
queza e do poder no sentido dos campos para o0s florescentes centros co-
merciais urbanos, onde os negécios com bens moveis e o poderio do
mar importavam mais que a terra. Concomitantemente, por mutacgoes
do direito comum, informado predominantemente pela tutela dos patri-
ménios imobiliarios, como “droit de la richesse acquise, conservée et
transmise heréditairement” (SCARPA Jean, in “Manuel de Droit Com-
mercial”, 1947, n.° 43), surgia o direito comercial informado pela mobi-
lidade peculiar ao comércio. PIRENNE HENRI, Las Ciudades Medieva-
les”, trad. de la ed. francesa de 1939 y correccion con ed. publ. por Prin-
ceton Univ. Press, Princeton, N. J. . 1925. Buenos Aires, Ediciones 3,
1962, p. 88, 95, 103, 136, 137) .

No bojo do novo direito, cuja importincia cresceu na mestna
propor¢ao do comércio e industria europeus,delineavam-se 0s papéis-va}lq-
res, incorporando direitos a cartulas dotadas de caracteristicas especials
que as tornassem essencialmente aptas a circulagao.

O desenvolvimento desses titulos, juntamente com a diminui-

cao do prestigio da terra como condi¢io de riqueza e poder, pos:sibilita-
ram, na segunda metade do século XVIIL, o aparecimento das hipotecas

vartulares, emprestando ao direito constituido sobre imoveis a vocagao
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mobilidria peculiar das cambiais. Assim, de um lado os “Landschaften”,
-que marcam o inicio da.sistematizacao do crédito fundidrio em Prussia,
principiaram a operarcomo verdadeiras cédulas hipotecarias -ao porta-

dor, as quais, posteriormente {a partir de 1849) foram descaracteriza-

das' como tais, passando a assemelhar-se ao que sdo nossas letras hipo-
teearla}s.e”LI (WOLFF M., in “Derecho de cosas”, in “Tratado de Dere-
cho Civil”, tomo 111, vol. 11, trad. esp. Bosch, 1948, § 157 a, I, pag. 382).

De oulro lado, os legisladores revolucionarios franceses, em lei
de 27 de junho de 1795 (9 MESS, AN 111), ndo se limitaram a introduzir
a cartularizacio das hipotecas (arts, 37 e segs.; arts. 78 e segs.), mas:
avancaram ale a institucionalizacio da hipoteca de proprietirio — “hy-
potheque sur S0l méme”; art. 36 — de cunho ndo acessério — PLA-
NIOL, M. Traité Elementaire de Droit Civil. 7, ed. Paris, Pichon et Du-
rand — Acezias, 1917, v. 2, n. 332, p. 317. ‘ :

Sobre a cédula hipoteciria de 9 MESS, AN I1I, referem BAU-

DRY — LACANTINERIE & LOYNES:

“C’e,s_t une sorte de papier-monnaie représentant pour partie
la valeur de I'immeuble 4 1”occasion duquel la cédule est créé. Ce n- est
pas la garantie d’une obligation personnelle, il n’en a pas éte contracté.
«(...) La cédule hypothécaire c’est la mobilisation du sol. Elle n’est pas
p;'(_)ductlve d’interéts”. (in “Traité Théorique et Pratique de Droit Ci-
vil, XXIV .—VDu Nantissement des. Priviléges. & Hypothéques et de
L’Expropriation Forcée™ — tome premier, Introduction, LIT).

_ Finalmente, o descompromisso e o senso pratico dos primeiros
ﬁol_onlzadores da Australia possibilitaram a concepc¢io do chamado
Sistema Torrens” de registro de propriedade imobiliaria, inventado
por Robert Torrens e adotado pela primeira vez em 1858, no setor me-
ridional dqquela entdo colonia britanica. Esse sistema, que visa a com-
pleta mobiliza¢iio juridica do solo, através da cartularizagdo dos titu-
los de propriedade imobiliaria, de sorte a poderem circular por endosso
(SAIN, Alfred. Le systéme Torrens, Apud BARBOSA, R., CAMPOS
SALLES, M. F. de & GLICERIQ, F.Exposicio encaminhada ao chefe
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do Geverno Provisorio do Brasil, em 31.5.1890, juntamente com o
projeto de Decreto n.? 451 B, de 31.5.1890 — instituindo o Sistema Tor
rens no Brasil. p. 11), chegou a ser introduzido no Brasil pelo Decre-
to n.° 451 — B, de 31 de maio de 1890, mas nio teve aqui, djversamente
do que sucedeu alhures, a aceitagdo esperada.

Ao tralar, conquanto superficialmente, da mobilizacio juridica
da terra, nio se poderia omitir referéncia ao escocés JOHN LAW (1.671
—1.729), misto de aventureiro e financista, que lan¢ou a idéia da mo-
netarizacio da terra através da emissdo de bilhetes de banco garanti-
dos por todas as propriedades fundiarias do Reino.

A hipoteca cartular e a hipoteca de proprietdrio nio resistirain
a descrenca com que foram recebidas em Franca, tendo a sobredita
Lei sido suspensa e sucessivamente substituida por outra, de 1.° de no-
vembro de 1798 (11 BRUMAIRE, AN VII), que nao refere aqueles
institutos (cf. LAURENT, in “Principes de Droit Civil Francais™, 1878,
t. 29, n.° 27, p. 39; COLIN — CAPITANT, in “Cours Elementaire de
Droit Civil Francais, v. 2, Paris, 1928, p. 879; TROPLONG, M., in
“Droit Civil Expliqué — des Priviléges et Hypothéques, t. 2, Paris,
1854, p. 342; PLANIOL, M., in “Traité Elementaire de Droit- Civil”, v.
2, Paris, 1917, p. 809). : '

Em Alemanha foi diversa a orientacio dominante; o Cédigo
Civil, de 1896, prevé trés gravames imobiliaries (MEULENEARE, O. de.
Code Civil Allemand et Loi d’Introduction, Paris, Chevalier Maresq,
1897, p. 297); a hipoteca — “Hypothek”, BGB § 1113 —, a divida_imo-
hiliaria “Grundschuld”, BGB § 1191 — e a divida imobiliaria de
renda — “Renteschuld”, BGB § 1199 — documentaveis preferentemente
por via cartular.

No direito alemio, a hipoteca é direito acessorio, existente co-
mo funcio do crédito que se destina a garantir (BGB § 1153), nao po-
dendo nascer, subsistir ou transferir-se independentemente dele.

A hipoteca alema presumc-se “de trafico”, isto ¢, ocstinada a
circular mediante a extracio de correspondente cédula hipotecaria
(BGB, § 1.116, alinea I) ensejando que terceiro adquira a garantia real
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ainda que extiuto ¢ crédito correspondente, “dando margem a que se
- afirme haver ai um afastamnento do principio de =acessoriedade em fa-
vor da mobilizagio” (COUTO E SILVA, "Clovis do, in “A hipoteca
no Direito Comparado”, RCGERS, Porto Alegre, 3(5): 13-52, 1973).
Excepcionalmente e desde que tal peculiaridade conste expressamente
do registro, a hipoteca podera ser “de garantia”, sendo vedada, nessa hi-
polese, a emissao da correspondente cédula hipotecaria (BGB § 1.185).

_ O “Grundschuld” ¢ gravame imobiliario nio acessorio, prove-
niente da “hypothéque sur soi méme” da lei francesa de 9 MESS. AN
[IT através do dircito meklembnrgués, podendo ser constituido indepen-
dentementc de quaisquer créditos. Mesmo na hipotese de ter sido cons-
tituida em garantia de algum crédito, a divida iméhiliaria tem carater
“abstrato face ao dito crédito, chegando-se a dizer que o-creédito seria
acessorio do “Grundschuld” (¢f. LEHR,, Ernest, in “Traité Elémentai-
re «de Droit Civil Germanique”, Paris, 1892, v. 1, p. 364).

...."“Le Grundschuld ou dette fonciére est une obligation qui gré-
ve le fonds sans engager la personne et le patrimoine de celle-ci. Cette
créance est représentée par un bon foncier Grundschuldbrief, trans-
missible par voie d’endossement comme une léttre de change. Elle est
ou peut étre productive d’intéréts. Ces intéréts son garantis par hypo-
theque de la méme maniére que le capilal, Par la, la- dette’ fonciere
differe de la cédule hypothéceaire la loi de méssidor. -Ces intéréts peuvent
étre. representés par des quitances annexées au bon foncier” (BAUDRY-
LACANTINERIE/DE LOYNES, op. cit. ibid. LII1).

A “Rentenschuid”, igualmente de cunho nio acessério, no quc
se assemelha ao “Grundschuld” — constitui-se na oneragio do imével
mediante constitui¢io de renda periodica sobre o mesmo, sem Ccompro-
metcr outros bens do patrimonio do devedor (WOLFF; op. cit. § 130,
p. 172; ROSSEL MENTHA, in “Manuel de Droit Civil Suisse”, 2.
ed. Lausanne, Payot, 1911, p. 183)

Observa porém WOLFF: “La deuda de renta es una institu-
cion muerla; pues para garantizar una renta es preferible v sc practica
la carga real (cf. § 157 in fine). También estaba demas el tomar la deu-
da inmobilidria de la vida juridica meklemburguesa: ¢l que esta for-
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ma haya fenido resonancia p;‘éct_ica (cf. infra §d 1312) es 1una H;Ef;;ﬁl%?
) ? i i } movilizaciéon de los valores In: _
resciente (e inconveniente) 0 va. ] id-
ifilog . ‘Los derechos extranjeros, cor;) ‘?’X'C(?pglo?opdilit c§oc}1§g 101%1111). 51175)
' deuda inmobiliaria”. {op. cit. 0,1, 3, p. 175
(...) desconocen la _ rh ). 0.1 3 p. 175
| 1 o alcmio, cump T,
Ainda no que respeita ao direl . r. @
titulo de registro historico, um instituto prcvisto _nodord‘(‘:;llargg;l;)té]” -
dico, da entdo Cidade Livre de Bremen, denominado | a :
b

que

i i seri i répresentai . (’était la trans-
“ .. était un titre écrit qui répresentail le so it la
formation de la propricté immobiliére en valeqrs 'de p_(;rteftéuﬂ%ﬁ‘.ﬁgg
Handfeste n’était pas un titre de créance; elle reﬁ)é‘::exzit’i}tr ;11; ° rrll)ise on
p- . . ) - e C ,
de- I'immeuble et etait susc_eptlble, comme un 0S e oot que
i ié t s’en faire délivrer tel no
nantissement. Le proprictaire pouvait s ' e e Lo pro-
1 i ‘elles portail un numero ordre.
bon lui semblait. Chacune d’el . rare. e D es
ietai i i ble en nantissement en remettant U
prictaire donfalt on o der. ¢ it véritablement la mobilisation du
ten A son creéancier. C.etal vérita ' :
gzingfzz;ble que cette législation a été abrogee par le I}toux_rg?du [?I%?)e
Ci\.ril”. (BAUDRY-LACANTINEBIE/DE LOYNES; op. cit., 1bid. )

irei Ordenan-

' do testemunha DE LOYNES, o 'dlrelto sueco .( :
ca Real dgelgflil Iclle junho de 1875, art. 29), tarpbem previu 1I.1St1t,l,ltdo ?’mfi:-
lhante ao Grundschuld alemio e a “hypotheque sur sol m%nﬁeLO% I\]l]léeq ‘
to revolucionario francés. (BAUDRY-LACANTINERIE / S;

op. cit., ibid. LIII, nota).

O direito suico, na linha dos gravames imobilidrios tcaé‘igl)al;?s:;
conhece a “cédule hypothécaire (“Schuldbrief” — C. Cd._rar | Ba2) e
“lettre de rente” (“Gﬁlt” —C. C. art. 8”47), pOdE'Se VI\LI%I'LFF NIpop
dente a versdo carfular do “‘RenteHSChuld. do BGB. (cf. , M. op.
cit., § 157, V1, nota n.° 9, p. 381).

Como referem ROSSEL-MENTHA “. .. la ceédule _hypgi?:_ca;zzz
comme la lettre de rente, ne comporte aucune condition nL sctgaite 1; s
{ation (art. 854), ensorte qu”elle représente une deltte '3ules hyi)othe-
histoire, comme un billet de bgnqu’e. (...) Ce S(_)nt ﬁ cgonction pothe-
caires et les lettres de rente qui, chez nous, rempliront la

biliser la valear du sol”. (op. cit., pag. 184 — grifou-se).
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No Brasil, o primeiro instituto na linha da cartularizacio de
direitos reais sobre imoveis, foi a letra hipotecaria, ja referida (Lei n.¢
1237, de 24.09.1864, art, 13, § 1.°; Decreto n.° 169A, de '19.1.1890,
art. 13 § 1.%; Decreto n.° 370, de 02.05.1890, arts. 310, 327 e 329), de

- emissdo das sociedades de Crédito Real.

- As letras hipotecérias, porém, contrariamente ao que afirma

- PONTES DE MIRANDA, (in “Tratado de Direito Privado”, t. XX, §
2497, n.° 1, 'p. 213), nido incorporam nem representam direito hipote-
rio, de vez que “nio teem garantia“directa sobre tal ou tal immovel hy-
pothecado a sociedade; ellas sdo garantidas indeterminadamente por to-
dos os immdveis”. (Decreto n.° 370, de 02.05 . 1890, art. 329).

Assemelh'am-se,’isso sim, as cédulas emitidas pelos estabeleci-
memtos publicos alemaes de crédito imobilidrio (“Landschaften”) a
partir de 1849, bem como as cédulas de garantia hipotecaria emitidas,
também na Alemanha e na mesma ¢poca, por estabelecimentos privados
de crédito hipotecdrio. Nao sio “ni cédulas hipotecarias, ni cédulas. de
garantia en el sentido dc que no incorporan ni una hipoteca sobre las
fincas gravadas a favor del banco ni un derecho de prenda sobre los
créditos hipotecarios del banco. Antes bien, incorporan (...) puros
créditos contra el banco. (...) Sin embargo, estos derechos de crédito
estan reforzados por un derecho de preferencia, pues en caso de con-
curso del banco preceden a todos los demas créditos con referencia a la
satisfacion sobre la hipoteca que los cubre;” (WOLFF, M., op. cit. §
157a, 11, 2, p. 384).

Na mesma linha situam-se as LI criadas pela Lei Federal n.© |
4.380.

Afora a tentativa de adocio do Sistema Torrens para o registro .

da. propriedade imobilidria, que nao logrou éxito, foi no setor do cré-
dito rural que o direito brasileiro conheceu a cartularizacao de direitos
reals imobiliarios, através da eédula rural hipotecaria, criada pela Lei
Federal n.° 3.253, de 27 de agosto de 1957 ¢ atualmente regulada pelo
Decreto-Lei n.° 167, de 14 de fevereiro de 1967,
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A cédula rural hipotecaria foi delineada lcgﬂlsiatlva.menteq C(é?;
caracteristicas cambidrias mais acentuadas que asﬂda1 CH, a t(_;)&l;gé:l gelo
: ‘ f ¥ tiva e onsti
i anci tal de ser a respectiva cartula ¢

circunstancia fundamen e s : L s 3553
S i g — direitos que documenta (Lei ral n. ,
nos inter partes dos e11os . U der ‘ >
iﬁf’r} 6.2 DL n.° 187, art. 9), facilitando assim a Incorporagao dpsrrzle;g
cmo-s c.iil"eitos'il cartula. Na mesma linha cambiarizante a 1 ]gmlss{n . e.i

“normas de direito cambial” expressa no art. 60 do rejerldo ()ecre o-L
nn‘l’ol(i? bem como o recurso a técnica do “allongue” (art. 12, paragra-

fo 1inico).

O mesmo comentario vale para a qédula de S(J:PE(}HO industrial
prevista no Decreto-lei n.? 413, de 9 de janeiro de 1969.

A desarmonia com que o Codigo Civil Brasileiro regllgjla 0S rllle:-
e i itivos “seguindo uas alienacdes as regras do BQ e, na hi-
gocios dispos] 1VOS o e TG (COUTO E SILVA, Clévis do, op.
poteea, as do Codige Civil flz)n(_‘,es Sou Stk , Llovis do. op.
cit. p. 30), enseja alguma davida no que respeita a acess dade da
hi};Oteéﬂ no nosso direito. A jurisprndéncia e doutrl?iq d%mmansse;srio i
( si ipo rasilel ireito ace
ipoteca brasileira como dire s
nam-se por considerar a h )0l yras O e e et
“mi i Atica classica do Codigo Civ s (arls.
conformidade com a sistem i \ ‘
9144 e segs.), do portugués de 1967 (arts. 686 e segs.), € do italiano

(arts. 2.808 e segs.).

Diversamente, PONTES DE MI.IL?;NDA, fundzllnen‘[('?d? noX?ils-
posto pelo art. 850 do Cédigo Civil Brasilelro, que faz qerlr)'eﬁ‘(fli r?} (fbi]ié-
cao da hipoteca do corrcispond.e?te cancgeglzﬁgﬁltg I?quql ?ﬁi}soteca .
rio — stitutividade do registro. — ass ssa h ca a hipo
’1:33 de Ctggfico alemd (BGB § 1.116) (in “Tratado de Direito P”\g?fzrér\l-.
20, § 2419, n.% 2, p. 23-24), muito embora aquela nao }i)(l)_ssle::,CI e,
temente desla, ser expressa cartularmente. Seguindo essa &p 2 de pen-
samento, PONTES DE MIRANDA chega ara_dmltlr, no dl(f: lo brast
leiro, a possibilidade da hipoteca de proprietario: se o cre . olr)lden'te
Lo T o b B motuchrio & proprietirio do imovel grava.

inca i or hipotee io d y
gztlf(fii%iggmﬁlﬂztssaéhﬁg a quepse regigtf'e a tr;fmsmlssao daDprqlt)rl%irz;:
de ou da hipoteca sem registrar a extingao. (in “Tratado de Direito

vado”, v. 20, § 2533, n.° 2, p. 330).
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. 0 mesmo PONTES DE MIRANDA, porém, resiste ante a idéia
de hipoteca de proprietayio originaria, isto ¢, aquela que o proprietario
constitui a seu favor sobre o im6vel que lhe pertenca. Mesmo assim, re-
fere uma hipotese: se alguém “constitui hipoteca condicional a favor de
guem ganha o concurso, ou fire o prémio, e o proprio constituinte ga-
n_ha”o CONCUTS0, OU tira o.prémio, a hipoteca de proprietario é origini-
ria.” (in “Tratado de Direito Privado”, v. 20, § 2536, n.° 3, p. 335).

_ 1 Resta .alnda'rr}encionar a hipotese da emissiio de debéntures
com gar antla.hlpotecarm,.em que a sociedade emitente inscreve proviso-
{)13 mas previamente a hipoteca. Como ressalta PONTES DE MIRAN-

)A néo tse trata de mera protocoliza¢io ‘ou prenotacio, mas de inscri-
cdo, posto que proviséria. (in “Tratado de Direito Pri ” \
¢A0 ) z o Privado”, v. 3
9301, n.9 2B, p. 223). P23

o Dominado, pois, pelos principios da acessoriedade e da constitu-

tividade do regis];ljo, o instituto da hipoteca, no direito brasileiro, apre-
senta-se avesso a mobiliza¢do e cartularizacio, impedindo, assim que
as lentativas esbocadas pelo legislador possam revestir a plenitude das
caracte}'lstlca§ cambiarias. Excepciona talvez desta conclusdo a cédula
rural hipotecaria na medida em que a respectiva cartula é documento
constitutivo do gravame que incorpora.

(b 2) Ao enfrentar concrelamente o problema da natureza juridiea

g?ér(igsl, Impresslona, a primeira vista, o desfile de caracteristicas cam-

Inicialmente, a aparéncia cartular, associada ao rigorismo for-

) L8 a 0 !

Por outro lado, a circulacio da CH se f i ica

] ’ C az mediante tradicio
precedida de endosso (DL n.0 70, art. 16), que é ipi

= 3P v ; PR + m d .
bhario de-transferéncia de direitos. : odo lipicamente cam

Nao sé: a terminologia empr ¢ 1
) pregada pelo legislador na formula-
cao do texto do art. 17 do Decreto-lei n.° 70, induz? a primeira ViStElll, do
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intérprete a vislumbrar nele a afirmaciio da solidariedade cambiaria,
coobrigando emitente e endossantes em favor do credor hipotecario, 1i-
timo endossatario da cédula, ao enunciar que aqueles “permaneceny
solidariamente responsaveis pela boa liguidacio do crédito”. '

E mais: a incorporagio, na cartula, dos direitos obrigacional e
real (garantia hipotecaria) é expressamente formulada no  paragrafo
tnico do art. 16 do referido Decreto-lei n.° 70:

“Art. 16 —

Pardgrafo finico — Fmitida a cédula hipotecaria passa a
hipoteca sobre a qual incidir a fazer parte integrante de-
la, acompanhando-a nos endossos subseqlientes, sub-ro-
gando-se automaticamente o favorecido ou o endossatario
e todos os direitos crediticios respectivos, que serao exer-
“cidos pelo tltimo deles, titular do endosso em preto”.

Nesse sentido e referindo-se tanto & L1 quanto a Cl, ALVARO
A. PESSOA conelui que “ambos sdo titulos de crédito”, embora logo
adiante, aludindo ja agora somente a CH, ressalva existirem “duavidas
sobre a autonomia, porque a cédula hipotecaria é de tal forma causal e
tio concretamente vinculada que se funde com os bens de que se ori-
gina” (op. cit. n.° 46-47).

Analise mais acurada de logo revela caracteristicas que vém
conturbar o supra descrito quadro cambiario.

Em primeiro lugar, o endesso em preto, através do qual se ope-
ra a transferéncia da CH, regula-sc, no em que ndo conlrariarem as dis-
posicdes do Decreto-Lei n.° 70, pelos arts. 1065 e seguintes do, Codigo
Civil Brasileiro, os quais, a seu turno, dispéem a respeito da cesséo de di-
veites, que é instituto correspondente ao endosso, em termos de direito
comum, A grande, a decisiva diferenca enlre ambos consiste em que o
endosso nio sé legilima o endossatirio ao exercicio dos direitos que lhe
forem transferidos como também constitui, em favor do endossatario,
nbrigacio cambidria, para o endossante, como obrigado de regressSo. ao
passo que o cedente, salvo estipulacao em contrario, nio responde pela
solvéncia do devedor, respondendo anenas, nas cessoes a titulo oneroso,
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pela existéncia do crédito ao tempo da cessdo, cabendo-lhe idéntica res-
ppnsa!)rllda.de nas cessoes a titulo gratuito se tiver procedido de ma
fé (C()d..(;l\". Br. arts. 1073 e 1074 — MUNOQZ, Luiz, in “Titulos Valo-
res Crediticios”, B. Aires, TEA 1956, p. 112; ASCARELLI, Tullio, in

“Teoria Geral dos Titulos de Crédito”, Sdo Paulo, 2a. ed., 1969, p. O

n.° 5H),

Efetlvarnexjte, niao ha coobrigacdo cambiaria do emitente ¢ en-
dossantes em relacio ao endossatario final da cédula; o art. 17 do DL
n.° 70 apenas enuncia, como bem ressalta COUTO E SILVA (op. cit
p. £3-34), que, nio avisado o devedor da emissio ou do endosso emi-
tente e endossantes “assumem solidariamente o risco de nio se fazer o
pagamento ao verdadeiro credor”. Alids o aviso ao devedor de que fala
o) I:efe@d;(’) artigo de lei ndo autoriza outro entendimento para a “boa li-
quldagag que menciona; seria ao credor o aviso na hipotese de aquela
expressio significar corresponsabilidade pelo pagamento da letra.

_ Por outro lado, a circunstindia de a CH referir-se a hipoteca
pyewamgntz_a constituida, noutro documento, ou, em outras palavrés a
circunstancia de a CHrndo ser eonstitutiva da_hipoteca qué menciona,
aliada A 1‘_es_lsténcia, ainda dominante, & mobilizacfo jﬁur'idica da terra
(constitutividade 5:10 registro), retiram-lhe qualquer possibilidade de in-
corporar a garantia que refere, prejudicando-lhe a abstracio e suficién-
ela essencials ao papel cambiario em sentido estrito. |

Com efeito, ndo se fale em absiragio quando a lei determina
que o vencimenlo antecipado da divida, por qualquer motivo, produzi-
ra automaticamente o vencimento,igualmente antecipado, de todas as
(‘H correspondentes (DL n.° 70, art. 19). Caso se tratasse de titulo cam-
biario em sentido estrito, o terceiro adquirente de boa fé de CH refe-
rente a débito solvido mas, assim mesmo, mantida em circulacdo, “seria
credor em virtude da abstracdo do titulo e, em conseqiiéncia, titula:
da hipoteca, pois essa faz parte da cédula, acompanhando-a nos endos-
sos. Por serem apliedveis os principios da cessdo de crédito e sendo esta
considerada, entre nds, negécio juridico dispositivo causal, tem-se que o
terceiro nio adaguire o crédito, nem a hipoteca, mas deve ser indeniza-
do.” (COUTO E SILVA, C. do, op. cit. p. 34J.
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Finalmente, constitui condicio de circulabilidade cambiaria a
suficiéncia ou exaustividade documental da cartula; a ponto de ser bas-
tante para o exercicio do ou dos direitos nela representados e, pois, in-
corporados, inadmitida qualquer prova relativa aos mesmos direitos
gue se nio faca pela cédula (WHITAKER, José Maria, in “Letra de
CAmbio”, 7a. ed, Sio Paulo, Revista dos Tribunais, 1963, n.° 17, pag.
34). Ora, ndo s6 a desvinculacdo da responsabilidade prevista no art. 17
do DL 1. 70, bem como a prova da quitacfo total ou parcial do crédito
representado na CH,poderh fazer-se por via extra-cartular (DL n.? 70,
art. 18, paragrafo tnico in fine).

Apresenta-se, pois, a CH como um papel-valor da classe dos
cambiariformes: aparéncia cambiéria, caracteres cambiarios. porém in-
suficientes para concluir pela incorporacdo do direito ao titulo, que per-
manece simplesmente representativo, como dispoe, ao institui-lo, o art.
10 do Decreto-lei n.? 70: “... para a representa¢io dos respectivos cre-
ditos hipotecarios...”

Decorréncia, sem duvida, como ja se ressaltou, da resisténcia
4 mobilizacdo, caracteristica dos direitos reajs sobre imoveis, acentuada
pela circunstancia de as hipotecas representadas em CH nao serem cons-
tituidas cartularmente.

Nesse sentido, sem divida mais avancada é a cédula rural hi-
potecaria, tanto nos termos em que foi regulada pela Lei Federal n.°
3.9253, de 27 de agosto de 1957 (art. 6.°) como tambeém nos termos em
gue o € pelo Decreto-Lei n.? 167, de 14 de fevereivo de 1967, (art. 9.9)
por ser a cartula constitutiva do direito hipotecario, que “é adquirido
pelo outorgado originariamente” (PONTES DE MIRANDA, in “Trata-
do de Direito Privado”, v. 21, § 2653, n.° 1, b): No que respeita a este
altimo aspecto, MARTIN WOLFF, depois de dizer que a cédula hipo-
tecaria alema nio é documento constitutivo, sustenta ser ela um valor
(“nn papel cuya posesion es condicion para disponer de! derecho a el
incorporado”), reconhecendo, porém, qie muitos opinam de¢ outro
modo face a nio constitutividade da cartula (op. cit. 11, § 142, II, II1, no-

ta 7, p. 266).
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A vocagho cambidria dos gravames imobilidrios cartulares sui-
cos ¢ Incomparavelmente mais acentnada, como referem ROSSEL-MEN.
THA:

113

. . la cédule hiypothecaire’ n’est point une créance ordinaire,
mals une creance incorporéc dans un titre (art. 856 a 858), correspon-
dant bien entendu 4 une inscription au registre foncier, et dans un fitre

qui est un papier-valenr (art. 868 et 869), auquel elle est tellement atta-

chée que l'obligation dont résulte la constitution de ce titre s’etéint par
novation (art. 855), ensorte que le créancier n’a plus en principe, contre
ie débiteur, que le droit résultant de la cédnle hypothécaire. Celle-ci
constate donc une eréance abstraite (ce qui est marqué a Part. 854)
dont il n’y a point a rechercher lorigine quand elle passe d’une main
dans une autre, et qui donne au ticrs acquéreur la certitude que la
créance existe, telle que le titre la constate, pourvu qu’il soit en harmo-
nie avec le registre foncier (art. 865 & 867)” (op. cit. p. 261).

Noulra passagem, porém, advertem:

“Quant a croire que les cédules hypothécaires et les lettres de

rente circuleront jamais ao loin, comme des actions ¢t obligations nonii-

natives ou au porteur” (...) “nous ne le pcensons pas, et cela pour la

raison peremptoire qu'une parfaite correspondance doit toujours -étre

maintenue entre certaines éconciations du registre foncier d'une part,

les cédules hvpothécaires et les lettres de rente, d’autre part” (op. cit.
p. 185).

(¢) No que tange 4 norma que preside sua circulacio, a CH é defi-
nida como sendo “sempre nominativa (...) podendo ser transferida
por cndosso em preto lancado no sen verso, na forma do artigo 15, 11”7

(DL n.° 70, art. 16). :

Con}g se vé, podia ser mais feliz a formulacio legislativa; em
termos cambiarios, trata-se de papel valor nominal, & ordem, que circu-
la mediante tradicdo precedida de endosso em preto.

Uma vez constituida, a CH somente podera ser posta em circu-
lacao depois de averbada & margem da inscricio da divida hipotecéria
que representa, no competente oficio do Registro Imobilidrio, devendo
a averbacio ser anotada na cartula, cujo modelo prevé local préprio pa
ra tanto (DL n.® 70, art. 13;).
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Nio se fara a sobredita averbacio, obstaculizando po-Ttant_oﬂa
emissio (circulacdo) do titulo, quando houver “prenotacio, inscri¢ao
ou averbacio de qualquer outro oénus real, acao, penhora ou _proced}-
mento judicial que afetem o imovel, direta ou 1nd1ret§1mente, ou de: ce-
dula hipotecaria anterior”, ressalvada a hipotese de cédulas fracionarias
ou representativas de segunda hipoteca (DL n.? 70, art. 14). E tenha-se
presente que a emissdo (criacio -+ circulacio), bem como o e_ndosso de
CH sem observincia dos requisitos previstos no Decret9-Le1 n.® 70,
constituem crime de estelionato (DL n.° 70, art. 27; Codigo Penal Bra-

sileiro, art. 127).

Por outro lado, diversamente do que se prevé no art. 36 dp DF:‘-
creto-Lei n.0 167, de 14 de fevereiro de 1967, para as cédulas rurais hi-
potcearias, os sucessivos endossos em CH nio carecem de averbz}gao no
Registro lmobilidrio, habilitando-se ao c_redlto 1‘epre§eptado na cartula e
respectiva garantia o ultimo endossatélrlo_de umz;‘s'erle'de endossos eni
preto. (Lei Federal n.® 5.741, art. 11, paragrafo umco)._

(d) No que respeita sua estrutura, a CH apresenta-se basicamen-
te como uma promessa de pagamento de quanlia certa, a prazo cerlo,
acompanhada da correspondente garantia hipotecaria.

Nos termos do Decreto-Lei n.® 70, sdo figurantes c.artulares
obrigatérios da CH o sacador e o sacado (art. 15, L, a), r.espectlvamente.
como se disse, credor e devedor no negocio juridico subjacente; o toma-
dor, pois a CH ¢é titulo necessariamente nominal (a.l_e’i .diZJ nominati-
vo — art. 16) e o competente oficial do Registro Imobiliario, que auten-
tica o titulo, dando-fé da averbacio do mesmo a margem da correspon-
dente insericiio hipotecaria (arts. 15,1, H e 13).

Apesar de constituir-se numa promessa~le pagamento, a CH
estruturalmente nada tem em comum com a nota promissoria, onde o
obrigado direto (= obrigado principal, normalmente Qevedor no neg('):
cio juridico subjacente) ¢ quem promove a criagao do titulo, como se da
também nas Ll, e nas cédulas rurais hipotecarias.

Quem promove a criacdo da CH € o credor no negdcio juridico
subjacente, assemelhandosse formalmente sua posicao a do sacador na

r

-
i —
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!eh“z‘l de cimbio (promete fato de terceiro — PONTES DE MIRANDA
in Tl'atadg) de Direito Privado”, v. 34, § 3882, n.°3) e me;nllo na du 1',
cata, (PONTES DE_ MIRANDA, op. cit.,'\'. 36, § 4012 no'l()') eI; mgtl“
0 dle\'edor no negocio subjacente assume, na cartula p’osilcz‘io 'ISSG(II]]t:Ih‘(?
da a do sa(“ado-acelt’z}nte, quer na lefra de cambio qL,ler na du(};li('qtq ad
assinar o titulo confirmando a transposicio das  condicdes  Da icas d0
contrato de que se origina o papel-valor. o weas go

' I}stl'uturahnente, portanto, a CH asscinelha-se a letra de cam-
bio propriamente dita (= efeito de comércio) e a duplicata. Em termos
estruturais, a dl‘fEI"eIl(;El entre os trés titulos reside na abstratividade: o ivi
t_‘a de cambio ¢ titulo abstrato, nasce como tal; a duplicata ¢ titulo Z"m—
sal, trazendo na cartula refevéncia ao negocio subjacente -m'};;( se
abstre_ltlzzl com o endosso ou com o accite (PONTES DE L\'I],RA&AI)A
op. ¢it. v. 36, § 4012, n.° 8): a CH ¢ titulo causal que nio se abstratiza,
nunca se desvinculando de um todo do negocio Subja('ente: T

‘ Apondo sua assinatura na cartula, o sacador, além de criar o
hiu.lo,asw_mc .dll'dS obrigacées, ambas de natureza extlja cambisria (Pri*
‘l‘llt‘ll‘il,.S()!I(]Z]l;}zll]lcnte com os eventuais endossantes, com 1'ef01‘én'cia a
boa liguidaciie” do titulo, isto ¢, .no sentido de (ue o pagamento seja
e_fctgado a (uem de direito (DL n.° 70, art. 17). Segunda ?‘om 1‘efei‘é.|]1‘-
cia a4 veracidade das assinaturas apostas na cartula (R("’/B\"H n.°
101/66; RD/BNH n.° 26/67; RD/BNH ne 75/69.

. O sacado, devedor no subjacente contrato de mituo com pacio
adjecto de hipoteca e devedor principal na CH, além de figurante obri-
gatorio ( Det‘refO-}el n.% 70, art. 15, 1, a), também apée SI.TEI assinatur:
na cartula (art. 15, I, i} a titulo de- aceite, confirmando os elementos do
1‘efel_‘1d0 contrato delineativos de sua obrigacio bdasica e respecti o g
rantia, transpostos no titulo. o o t e

diret A \’11’1(‘[1121_@&}0 cartular do sacado como obrigado principal ou
lire 0 ss)mente se da se e (uando apuser seu aceite no titulo. Dos tigu-
rantes cal tulal‘eg 'o_bl‘lgatonos da CH, o sacado ¢ o linico ue se obr}ga
em termos cambiarios.

Questio delicada ¢ saber se a criaca y .
¥ CLs ad: S¢ se a criacho de CH depende de A
cia prévia do devedor (mutuario). ' } anuen

_ 5% _
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No sistema suico de hipotecas cartulares, a expedicio da cartu-
la, que incumbe ao registro de hipotecas, somente se fard mediante con-
sentimento expresso do devedor (Codigo Civil Suico, art. 857, 3a. al.;

ROSSEL-MENTHA, op. cit. II, p. 272).

Diversamente, no sistema alemio, a expedicdo da cédula é re-
gra, independendo de previsio coniratual; esta serd obrigatoria quando
se ndo quiser a cartularizacdo do credito hipotecario (BGB, § 1116; LE-
HER, E., in “Trajté Elémentaire de Droit Civil Germanique”, Paris,
Plon, 1892, p. 374, n.° 529; WOLTF, M., in op. cit. tomo III, vol. II,
§ 133, v. 2, p. 201, § 142, p. 265, trad. trad.; esp. Bosch, 1948).

No direito brasileiro, a solucio correta é a da necessidade de
pactuacio prévia e decorre da natureza da CH.

Na letra de cAmbio o saque, sem duavida, independe de anuén-
cia prévia do sacado (PONTES DE MIRANDA, op. cit., v. 34, § 3880,
n.° 1), mas se trata de {itulo abstrato, que nasce sem qualquer vincula-
¢do com o negocio juridico subjacente. A letra de cAmbio ¢ titulo consti-
tutive de crédito ou direito nove, apenas correspondente ao irradiado

a partir do negécio subjacente.

Na duplicata, o saque igualmente independe de anuéncia pré-
via do devedor, porque se trata de titulo que, embora originalmente
causal, se abstratiza pelo endosso ou aceite, ganhando vida independen-
te do negocio que lhe deu origem. A cresce, também, a insercio da dupli-
cata nos habitos da vida mercantil brasileira, em funcdo do carater obri-
gatério com que foi estipulada na Lei Federal n.° 187, de 15 de janeiro
de 1936. (CUNHA PEIXOTO, €. T. da, in “Comentarios a Lei de Du-
plicatas”, Forense, 2a. ed., T971, p. 30).

A CH, como ja se disse, é titulo de natureza cambiariforme.
Nasce vinculada ao negdcio subjacente e, diversamente do que sucede
com a duplicata, nio se abstratiza, permanecendo como modalidade car-
tular de expressao do crédito e respectiva garantia hipotecaria pactua-
dos extra-cartularmente, e com vistas & mobiliza¢do dos mesmos. E co-
mo modalidade do contrato subjacente. parece imprescindivel a pactua-
cio prévia para poder o credor hipotecario representar seu crédito e ga-
rantia correspondentes por forma cartular.

RCGE, Porto Alegre; 5(13): 27-76, 1975 - 59 -




Os contratos de mituo com pacto adjecto de hipoteca utiliza-

dos pelos Agenies Financeiros do BNH, comumente trazem cliusula
nrevendo o saque de CH.

Entendemos que o saque de CH nio pactuado previamente nio
obrigard ao aceile (assinatura do mutuario), podendo sujeitar o credor
a indenizar o sacade que lenha aceito para evitar repercussdes danosas
a seu crédito. O mesmo ocorre com o sacado que deixou de aceitar em
detrimento de previsdo contratual especifica. Em ambos os casos a acao

sera extra-cambidria. (PONTES DE MIRANDA, op. cit,, ¢. 34, § 3880,
me 1). ‘ T

Com relagdo ao tomador, o Decreto-Lei n.% 70 revela-se tecni-
camente imperfeito. No art. 16 se diz que a CH é “sempre nominativa”
(melhor seria ter dito “nominal”), acrescentando ser transferivel por
endosso em preto. Parece claro o objetivo da lei de que conste sempre

da cédula o nome do credor cartular, quer se trate do primeiro tomador
quer se trate de tomador endossatario.

Paradoxalmente, ao enumerar os elementos de forma obrigaté-
rios na CH, o referido decreto-lei ndo inclui no anverso, que seria o lu-
gar adequado (art. 15, I), men¢ao ac primeiro tomador, embora conte-
nha, no verso (art. 15,-1I i), local préprio para mencéo ao tomador en-
dossatdrio. Diversamente, as cartulas-padrio aprovadas pelo Banco Na-
cional da Habitagio, acima referidas, incluem o primeiro tomador, com
o nome de favorecido, entre os figurantes da CH.

Mas o primeiro tomador nem ¢ figurante necessario (como o
sacador) nem acidental (como o avalista). Sua comparéncia. € necessa-
ria na cartula somente no caso de CH adquiridas pelo Banco Nacional
da Habila¢ao diretamente oun através de agentes do Sisterna Financeiro
da Habilacdo (Lei Federal n. 4.380, art. 8.), bem como através de ou-
tras institui¢oes financeiras credenciadas, pelo mesmo BNH, que nessa
circunstancia figuram como faverecido, hipdtese em que os documen-
tos referentes ao sacado e 4 hipoteca, ao invés de acompanharem.o titulo,
ficam sob guarda das mencionadas entidades que comparecem na car-
tula responsabilizando-se pelo exame e arquivo dos ditos documentos.
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Esse compromisso cartular evegtu_alme.nte necessz'lr}(i (?()‘ f ;1\’(13:
recido e que ¢ assumido literalmente, nio 1rpphca em ('0(111)1 1;;211&5;.1 ple;n a
“hoa liquida¢do” ou pelo pagamgnto do crédito representa I0 na] ) ’enal
plicando apenas em responsabilidade comum e, ocaslona menle,. p
(RC/BNH n.2 101/66,3 c e 3.1).

Nas CH sacadas por entidades integr_an’te_s do Sistema ou cor-
respondentes a hipotecas cujos cyedores originarios sejam instituicoes
financeiras em geral ou companhias de seguro seria dispensavel a pre-
senca do favorecido na cartula (RD/BNH, n.t.35/67, Notas, 1V).

Tanto nos termos da lei {Decreto-Lei n.? 70, ar't. _11’, 1, quan-
to nos das sobreditas cartulas-padrio;o tomador (nestgls nltimas denomi-
nado “credor”) pode comparecer no titulo para designar, no V(_erso,to
agente recebedor de seu crédito e sma comissio. T al.gle_mgnagao ev1denle-
mente ndo implica em nenhum compromisso cambiario. ’0' mesmo Vale,
nas hipoteses de endosso, para a assinatura do endossatario prevista no
art. 15, 11, e, do mesmo decreto-lei.

Comparecendo na condi¢io de endo_ssante (art. 15, ;I, a, b) o
tomador (= credor) ndo se vincula cambiariamentc, assurr_nndo, pr
termos do DL n.® 70, art. 17, corresponsabilidade com o emitente e “(;3,.
mais endossantes no sentido de que o pagamento, como ja se Viu, Sé de
a quem de direito.

O Oficial do Registro Imobiliario, analogamente ao sacgm!gra e
ao(s) endossante(s) “em nenbum momento assume posu;a(t)'td(iooelgzi fz
cambiario. A responsabilidade que assurue, ao autenticar o ﬁ_u > ¢ dar b
da sua averbacio a margem da co,rrespondernte 1ns%r1(iaod 1pC(()) I?Star éx-
definida precisamente na lei (art. 13 e art. _1‘),'1,_ h) e\b endo e- star ex-
pressamente na cartula (em virtude do principio cam 131r10 s1 go do ©
qual quem subscreve a cartula se coobrlga} -gamblarlamen ¢, salvo,
ro, delimitacdo cartular literal em contrario).

Embora nio se trate de titulo necessariamente V}ntculad(i)nﬁeo

] a 1 T -

Sistema Financeiro da Habitacdo, a CH foi lf_:galme_n.te C{)r@ ista I:a?acf)es
resse daquele Sistema e, na pralica, s6 tem sido utilizada em operac

a ele vinculadas.
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i Nessa hipotese, o crédito-débito cartularmente representado ¢
obrigatoriamente reajustdvel (Lei Federal n.° 4.380, arts. 5.2; 6.2, 1.°
Lei Federal n.® 4.728, art. 26, § 6.°; Lei Federal n.? 4.864, art. 1.9, 2.0, 30;
Lei Federal n.° 5.049, art. 3.9; Decreto-Lei n.° 19, art. 1.2) como acon-
tece também com as LI e com todas as operacoes vinculadas ao Sistema.
Tal reajustamento de valor s¢ opera nos termos das clausulas que no
contrato de mituo com pacto adjecto de hipoteca (= negdcio subjaeen-
te da CH), regem a atualizacio do saldo devedor e parcelas mensais de
amortizacdo mais juros, sendo as condicdes basicas daquelas clausulas
transpostas para o anverso da cartula.

Contrariamente ao que sucede nos contratos de mutuo com
pacto adjecto de hipoteca vinculados ao Sistema Finaneeiro da Habita-
¢a0, 0s que ndo mantenham fal vinculacio prescindem de clausulas es-
tipulatérias do reajustamento do saldo devedor e das prestacdes de amor-
tizacdo mais juros, mas, se as partes pretenderem pactuar dito reajus-
tamento, deverdo fazé-lo nos termos previstos para o mencionado Siste-
ma, desde que o contrato se refira a “operacées imobiliarias” e que nio
configure operagio de crédito rural (Decreto-Lei n.° 70, art. 9 e §8).

Dito reajustamento se faz de conformidade com deis siste-
mas: o da corre¢io monetéria e o de .equivaléncia salarial — PES, aos
quais ja se fez mencio.

Primeiramente, foi concebido o sistema denominado da corre-
¢do monetaria, segundo o qual nos contratos de muituo o valor do em-
préstimo ¢ expresso simultaneamente em moeda nacional e em UPC,

acompanhando, por for¢a de disposi¢des contratuais, as oscilacGes desta
unidade. :

Quando de sua primeira regulamentacig, a corre¢io monetaria
foi apresentada em dois planes — “A” e “B” — que se distinguiam
fundamentalmente pelo ritmo e forma de reajustamento de valor-das
parcelas de amortiza¢io do débite (INSTRUCAO-BNH n.° 5/66, art.
2.2). Segundo o plano “A”, aplicavel a financiamentos destinados a aten-
der demanda correspondente as camadas de baixa venda (INSTRU-
CAO-BNH n. 5/66, art. 2.2 § 1.2) o reajustamento do valor das presta-
¢Oes de amortizacdo mais juros se processa na proporcio e no ritmo das
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variacbes do salario minimo (vigorando os novos valores sempre ses-
senta dias apos cada alteracdo salarial), mais lenlo, portanto, que omdo
saldo devedor, que acompanha normalmente a UPC em suas variacoes

trimestrais.

A defasagem resultante da diversidade de rtitmo no reajusta-
mento dos valores contratuais basicos inicialmente enfrentada cciﬁsa
assagem para o plano “B” apos o _pagal_ngnto de _30.pr_es~ta(;oei \ 5 -
TRUCAQO-BNH 5/66, art. 4.2, a) foi co_rrlglda pela instituicao do Funldo
de Compensacio das Variagdes Salariais” destinado a absorver o saldo
devedor porventura existente apé$ o decurso do prazo de amortlgag(aio
contratualmente previsto e de sua prorrogacio pela mgt:}de (depois do
decurso de uma vez e meio-o prazo de amortizacao bas&co). Os recur-
sos desse fundo proviriam, entre outras fontes, de uma ta;‘:_{a”de ((:iontr-n-
buicfio”, paga pelo mutudrio no ato de adesdo ao plano A (deptc)]{s
também “C”), 4 razdo de uma prestacio de amortizagao € Juros Ga di-
vida (RC/BNH n.° 25/67; RD/BNH} n.° 30/67).

Segundo o plano “B”, aplicivel a financiamentos destinados a
atender demanda correspondente a’ camadas (.ie melbor renda, o reajus-
te do valor das prestaces de amortizacdo mais juros, da mesma forma
que o do saldo devedor, se faz no ritmo trimestral da UPC.

O plano “C”, criado mais tarde, apresenta-se como urr(lla versao
do plano “A”. A diferenca é minima: o reajustamento do valor ells prti:g-
tacées de amortizacdes mais juros (expresso em _moeda nacional e sala-
rios minimos fiscais) é anual, mas os valores reajustados vigoram sem-

pre a partir do mesmo més, contratualmente escolhido pelo mutua;‘m:
O saldo devedor, expresso em moeda nacional e em UPC, sofre rea;u;
tes trimestrais, acompanhando as oscilagoes de valor desta unidade. _
'defasagem resultante da diferenca d(? rilmo em que se Proeessa o r%g(;
justamento dos valores contraluais basicos e contornada atraves

“Fundo de Compensacio de Variacdes Salariais”’ (RC/BNH n. 25/67).

Os problemas surgidos com a rapida elevagao de valor da‘s‘ g),z,lr-
celas de amortizacio e juros levaram o BNH a estender o plano “AE
todas as operacdes do Sistema, facultando a mudanca para o plano
mesmo nos mituos ja contratados.
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Posteriormente, face ao crescimento notavel do valor das pres-
tagoes, mesmo nos mutuos eontratados ou adaptados as normas dos pla-
nos “A” e “C”, foi instituido novo sistema de reajustamento, denomi-
nado Plano de Equivaléncia Salarial-PES, nos termos da RC/BNH n.°
36/69, regulamentada pelas RD/BNH n.° 75/69 ¢ RD/BNH n.° 77/69.

Nesse sistema, instituido em snbstituicdo aos planos “A” ¢
“(.” de correcdo monetaria, os valores contratuais sio expressos em
moeda nacional e em salarios minimos (nao em UPC), sendo reajusta-
dos na proporc¢io e no ritmo das oscilagoes daquele parimetro. O rea-
justameno nio se faz, portanto, segundo a UPC mas,sim,de conformi-
dade com as oscilag:(”)e's do salario minimo. '

Passaram a existir, pois, o sistema de correcio monetaria (re-
duzido ao antigo plano “B”) — {nico aplicavel em financiamentos para
empresarios — e o sistema da equivaléncia salarial.

Por ultimo, a RC/BNH n.® 23/71, posteriormente regulamen-
tada nos termos da RD/BNH n.? 56/71, instituiu nova modalidade de
reajustamento das presta¢des de amortizacio dos financiamentos contra-
{ados de acordo com as formas previstas para o Sistema Financeiro d4
Habitacdo. Trata-se do chamado “sistema de ameortizacfes constantes”
gue se identifica na substituicio da “tabela-price” pelo “out-standing”
como formula a ser empregada no cilculo de juros.

A vantagem do novo sistema eonsiste, como consta dos consi-
derandos introdutdrios da sobredita RC/BNH n.° 23/71, em possihili-
tar “prestacoes declinantes em valor real”, corrigindo a desvantagem do
calculo de juros pela “tabela-price”.

A prestacéo mensal destinada a amortizacio da divida compée-
sc¢ hasicamente de duas parcelas: a que corresponde 4 remuneracio do
capital (juros) e a que realmente amortiza o débito. A adocio da “tabe-
la-price” implica em estabelecer entre as sobreditas parcelas uma rela-
¢do que se traduz na reducio progressiva da quota de juros e mo au-
mento progressivo da quota de amortizacao propriamente dita, de sorte
que, até meados do prazo para pagamento da divida, o mutuério paga
mais juros do que amortiza a divida. Assim sendo, nesse primeiro perio-
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do. o mutuario, embora pagando regularmente sna prestacao, algant(;a
un;la diminuicio inexpressiva de seu saldo devedor, que sofre reajusta-

mentos sucessivos.

Ja nd sistema do “out-standing”, alte}'a-se o comportamento
das sobreditas parcelas constitutivas da prestacao mgnsal pag?_ pelo mli—
tuario; a parcela destinada & amortizagao da lelda, ¢ semplre ixa, reSL(I1 -
tante da simples divisdo do montante inicial do débito pelo nxmero 1e
meses correspondente ao prazo con_tratual de amortizagao. peg‘ces’n
correspondente @ juros € progressivamente glecrescente. Assmcll,_ nao so
as preslacoes mensais. apresentam reais declinantes, como se lssedaa’-
ma, mas, 0 que mais importa, ao ritmo dos pagamentos COITeSpon o?ra
uma reducio progressiva no saldo devedor, que sofre reajustamentos

periddicos.

(f) No sistema frangés, pioneiro e efémero, as “cédules.(fll‘yp@tllf-
caires” foram concebidas como documentos ptiblicos, expfdl Oasé 9;1))ed(2)1
registro publico especifico (cf. Loi 9 mess. an 3, Chap. 2 §’ I 42
mesma forma como o é na Alemanha (as cédulas hlpotcggrl.as parc‘la(lfl

também podem ser emitidas por um trlbjjnal ou um tabeliao; ‘ape;'sall J]0(::
documentos ptiblicos comportam anotacocs prwadars %)%111:0, 1%{)[01 exccl;g Il,
recibo parcial do crédito correspondente — cf. WO , M. op. cit. 1},

$ 142, 1, p. 266) e na Sujca (C. C. art. 857).

No direito brasileiro, as hipotecas cartularcs adnqltldas 580 tdf)'
cumentos particulares, ainda que so possam c11‘cu1'ar depois dle hr.eglf 1C +
das. (DL n.0 70, art. 13; DL n.° 167, art. 30). A cédula rura .lgo e 1
ria, quc estruturalmente se assemelha & nota promlss?orla,qe C{la a p&o
devedor; a CH, que estruturalmente se a§semelha 4 letra de cam ‘.0
(= efeito de comércio), e a duplicata, ¢ criada pelo credor no negocio
juridico subjacente.

Niao ¢ qﬁalquer crédito com garantia hipotecaria que0 p;ade ser

1 "INOS - . cujo

mobilizado sob forma cartular nos termos do Decreto-Lei n L i _
art. 10 cnumera, sem muita precisao, as hipoteses em qute. 0 Cil ?n ¢ CHp
tecario pode representar seu crédito ¢ respectiva garantia n .
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S0 representaveis em CH (Ia. hipotese) os créditos hipoteca-

rios decorrentes de “operacdes compreendidas no  Sistema Financeiro
d?{ .C_I‘/Iabltagao(;’, O Banco Nacional da Habitagdo, através de Resclucio
(RC/BNH n. .35/67, Notas IV), numa restricdo que se nos afigura atéc-
nica. face aos term(_)s legais (DL n.° 70, art. 10, I}, sugere limitacio do
sentido da supra citada hipotese para abranger apenas as operacies on-

de o credor hipolecdrio seja entidade integrante do Sistema (Lei Fe-

deral n.° 4.380, art. 8).

. Também podem ser convertidos em CH (2a. hipétese) os éré
f;gog (l:lépmqtec?lr_los cujos titu”lares s_ejam “instituicoes finz?nceira)s em ge-
ral e <o n}])an ias de seguro”. Aqui a_abertura discreta para a hipoteca
cartu Hab?tsm"o em relagio a operacdes estranhas ao Sistema Financei-
ro da I ltagao, particularmente pela mencio a institui¢Ses financei-
e é %anelto € amplo nos termos do art. 17 da Lei Federal n.0 ..

090, de 31 de dezembro de 1964, seguida da explicacdo “em geral”.

s di Af_r?sce ainda, confortando esse entendimento, o teor de diver-

sor s(}:)IleSI ivos do Decrelo-Lein.? 70 estabelecendo normas especiais pa-

1% as LI vinculadas ao Sistema Financeiro da Habitacdo (art. 12, art,
» paragrafo tnico, art. 121, paragrafo tnico).

eréditos }i}ﬁgfﬁte sdo ainda representaveis em CH (3a. hipotese) os
ria seja originaria I%S etntre “outras partes, desde que a cédula hipoteca-
rdferidas” (insiit nente ;F_mltlda_em favor das pessoas juridicas acima
Fssa b o tuicées ifinanceiras erh geral e companhias de seguro).
uliima hipotese ¢ simplesmente complementar da anterior. '

Atravé 5

o Centralra‘deos dgréf;?isolugaol L.° 228, de 4 de julho de 1972, o Ban-
regulou a emissa : ‘ i
nadas a0 mereado oL g Issao ¢ endosso de CH, desti-
Ctjo capiial o re l_p ais, por parte dos Bancos de Investimento
raeiapita; ¢ oo g;flss dlvrgs sejan; 1guals ou superiores a trinta mil

] ’ : e Uesenvolvimento e da Caixa Econdmi
3 _ condmica Fe-
gsfaarl,ngbiegzmdas a(;° {IIIOI‘IH;IS %onstantes do Decreto-lei n.® 70”. A' Cir-

. » €Xpedida pelo Banco Central d I '

_ elo 1 b z o Brdsik na mesma
g?;itgiéi?al;redl_ta Bes?lug(izo, fixa as caracteristicas formais das cédula(s

: acima referidas nao vinculadas ao Sist i i

tecas : istems

N, ma Financeiro da
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Ainda no que se refere a criagao de CH: como condigao de re-
presentacido cartular do crédito hipotecario, exige o Decreto-Lei n.° 70
{art. 21) fiquem pactuadas, no contrato subjacente, como obrigacdes
do mutuario — (a) a conservacic do imovel hipotecado em condigtes
normais de uso; (b) o pagamento pontual das obrigacdes fiscais atuais
ou futuras referentes ao dito imovel e (¢) a manutencdo do mesmo
imo6vel segurado por quantia no minimo correspondenfe a seu valor

atualizado.

Se as CH forem criadas com vistas ac “Mercado de Hipotecas”™
(RC/BNH n.° 101/66), os contratos subjacentes deverao conter as clau-
sulas-padrio aprovadas pelo Banco Nacionai da Habitacio, enire as
quais se incluem as acima referidas. A~ representagio cartular de um
crédito hipotecario, conforme a sistematica introduzida pelo D. L n®
70/66, dispensa outorga uxdria; o mesmo vale para ¢ endosso das CH

(art. 17 § 29). .

Finalmente, o sacador nio pode atribuir ao titulo prazo de res-
gate diferente (nem superior, nem inferior) do prazo de amortizacio da
divida hipotecaria correspondente (DL n.0 70, art. 19), facultado sempre
20 devedor o resgate aniecipado da cédula mediante pagamento de sen
valor atualizado (art. 20).

(g) Em termos de garantias que a CH ofereca aos titulares dos cré-
ditos nelas representados, ressalla,sem diivida, a de natureza real con-
substanciada na hipoteca pré-constituida no contrato de muituo subjacen-
te, que visa garantir, e represeniada, como se viu, na propria cartula.
A afetacdo de bem imovel do:patriménic do devedor confere ao crédi-
to assim garantido o privilégio de ndo concorrer com oulros nas hipd-
teses de faléncia e concurso de credores.

Diversamente das letras hipotecarias que somente poderiam ser
emitidas sobre hipotecas de primeiro grau (Decreto n.% 370, de 2 de maio
de 1890, arts. 289, 290), as CH podem representar créditos garantidos
com hipoteca de primeiro e de segundo grau (C. Civ. arts, 812, 813),
desde que, na hipotese de segunda hipoteca, a circunstincia venha ex-
pressamente declarada no anverso da cartula (DL n.° 70/66, art. 11).
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_ A proposito, observa COUTO E SILVA que “o Sistema crediti-
£10 germanico opera com gravames de primeiro, segundo e até mesmo
terceiro grau. Os bancos e as caixas ou associacdes de poupanca conce-
dem empréstimos com garantia hipotecaria de primeiro grau. As enli-
dades de direito publico financiam mediante gravames de segundo ou
terceiro grau, percebendo juros maiores correspondentes ao risco tam-
bém maior” (op. cit. p. 28).

. O malogrado sistema f{rancés das hipotecas cartulares, em ma-
téria de_ garantias aos tomadores dos titulos, instituia nio $6 a corres-
p.OrIl_Sélbl‘!ldade do que entre nos equivaleria ao oficial do registro imobi-
liario ( conservateur des hypothéques”) pelo valor nominal das cédulas
por ele emi’h(_ias (veja-se item “f” como também um limite de onera
¢ao hipotecaria fixado em trés quartos do valor do bem gravado. (Loi 9
mess. an J, chap. 2, art. 36). o

' ) O instituto da corresponsabilidade do “conservateur des hypo-
théques”, provavelmente foi uma das principais causas da quase nenhu-
ma El.}zllL'Ic'llgaO d%7§1 f]ganccsa de 9 mess. an. 3,(COLIN — CAPITANT
op. cit,, I1, p._879; BAUDRY-LACANTINE DE, ’
cit. tomo I, Introduction, 32}, NERIE & DES LOYNES, op.

‘ A técnica de limitar a emissdo de hipotecas cartulares em razio
do‘ valor dos bens gravados, foi retomada pelo Codigo Civil Suico (art.
§4d) que remete a matéria a legislacdo cantonal. E no que respeita as

lettres de rente” a carga impositiva que consubstanciem nio pode ex-
zceder uma fracdo do valor de arrendamento do imavel gravado, acrescido
do valor das cdificacGes nele existentes, fragdo essa varidvel conforme
se trate de imdvel ristico ou urbano, delegada 4 legislacio cantonal a re-
gqle}men:[ag:io do processo de avaliacao (art. 8;18). O art. 849 do Codigo
Civil Sui¢co preve a responsabilidade dos cantoes na hipétese de avalitzl-
¢oes procedidas sem as devidas cautelas, resultando em prejuizo para
os tomadores dos titulos. Prevé igualmente o regresso das auntoridades
cantonais contra o funcionario negligente. k

No que respeita ao direito alemiol as primeiras hipotecas “por
regla general gravan el inmueble solo hasta la mitad o los dos tercios

~ 88 _
RCGE, Porto Alegre, 5(13): 27-76, 1975

del valor de aquél”, e as segundas hipotecas “se extienden en la mayo-
ria de los casos solo hasta el limite de los cuatro quintos del valor dec
la finca” (WOLFF, M., op. cit. 11, § 130, (d), p. 174).

Essa cautela, salutar especialmente quando se tenha em conta
os adquirentes endossatarios de hipotecas cartulares, nio foi adotada,
no direito brasileiro, nem em relacio & cédula rural hipotecaria nem em
relacio & CH. Somente o Decreto n.° 370/1890, ao regulamentar as ope-
racoes dos bancos de crédito rural, emitentes das letras hipotecarias,
determina que “nenhum empréstimo hypothecario pode exceder a me-
tade do valor dos immdveis ruraes e tres quartos dos imméveis urba-
nos” (art. 291).

A CH sera integral ou fracionaria; na primeira hipotese re-
presentara a totalidade de determinado crédito hipotecario; na segunda,

parte dele.

A proposito das CH fracionarias, dispoe o DL n.° 70/66 que
poderao ser emitidas em conjunto ou isoladamente, a critério do cre-
dot e a qualquer tempo antes do vencimento da divida correspondente.
(ibid. art. 10, § 3.°), nio podendo a soma dos respectivos valores exce-
der, em hipotese alguma, o valor total, atualizado, do crédito que con-
juntamente representam (ibid. art. 10, § 1.9). : :

A possibilidade das CH fracionarias pode parecer conflitante
com o postulado classico de indivisibilidade da hipeteca. (GAMA, Affon:
so Dionysio, in “Da Hypotheca”, 1921, p. 23).

Na realidade, porém, a indivisibilidade prevalece enquanto se
visualise a hipoteca sob o aspecto da divida; no que respeita ao crédito,
“4 divisdo da hipoteca fica 4 vontade do titular do direito de hipoteca,
que para isso ndo precisa do assenftimento do proprietario do imovel
gravado” (...) O art. 766 do Codigo Civil nio obsta a isso, porque so
se refere a parcializacio da divida, e ndo a do crédito (pluralidade de
devedores, em vez de devedor unico, e nio pluralidade de credores em
vez de credor unico). Ainda que se nio dé, desde logo, a pluralidade
de credores, a divisio do crédito (divisdo ativa) permite desde logo a di-
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visao da hipoteca” (PONTES DE MIRANDA. in “T irei
: » ) , in “Tratado de D
Privade”, v. 20, § 2466, n.° 3. No mesmo ‘sentido MARTIN VVOEFP}?Q(I}??

it 11, § 136, 1, p. 295).

P CoUTO E SILVA, embora reconhecendo que o “axioma da i
tvisibilidade da hipoteca tem sido posto em rude prova em { d .y
vas necessidades”, igualm . i 1 o a0 eré-
: . 1 ente refere que o “principio diz r 1 2
Bitor oot s \ ente refere principio diz respeito ao cré-

» fracionado, nio divide o0 gravam ¢ Imd
ial, | z e, ¢ também ao 1 1

rado, pois ainda que ividido, "se projea

este se tenha dividido, esse fato ni fe
sobre a hipoteca”. Mai i ificamente 2 respeity dus OE

. s adiante, especificamente i

sustenia que o “exercici ’ o e CH
1 icio dessa faculdade pluraliz édi ,
A 0 de culdade pl a os créditos mas
itui lesdo ao principio da indivisibilidade da hipoteca, pois ca-

da uma delas t e h
b 38). as tem como garantia o imédvel em sua totalidade”. (op. cit,

Ainda a respeito da ia hi ari
~ Aind g garantia hipotecaria representada n '
cumpre referir a questio do limite temporal de vigléncia da hipg’fefaH’

principio’cggxs':fgi?go ) %riz;i:ipio da acessoriedade, a hipoteca, em
) Tla vigorar tanto quanto o principal, isto é, a divida. :
garante. Isso acontece sem ' o superarem on e
pre que 0S prazos nao su i
anos. Nessa hipdtese ' ! o se s aataa
mos. prorrogado o prazo da divid
i 1 1 e, : X Ida, prorroga-se a garan-
ia hipotecaria mediante simples averbac¢do requerida pelas parte%.

Aos trinta anos, porém, c: i '
_ K » P , caduca a hipoteca, facultada, n -
;ﬁ;lctf{g ssgan ée?ggiaﬁf}g,.megaa}’ﬁg novo titulo constitutivo e coﬂlpe?efiltle
gl mmobuiario, assegurando a lei 4 nova hi
inilesgzsgiiii‘;;zoda h;pgti%ca; anterior no momento de caducar. ( Cg)%?;f)caCio
, art. com artedacio int id: i : :
5.652, de 11 de dezembro de 1970} o ua kel Lel Federal n.

°

Se a hipoteca for originalmente constituida por prazo supe-

rior a trinta anos, apenas sera ineficaz o excess
1a : , ‘ ( o. (PON I-
RANDA, in “Tratado de Direito Privado”, v. 20, § 2(.459, EE%).DE M

A par das garantias i nti
. das pessoals ¢ da garantia real, a lei ass
a0 éltular do crédilo representado em CH, o rito executivo para co%grgg}
¢a do devedor inadimplente (DL n.%70, art. 29).

- -
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Na hipotese de a inadimpléncia constituir-se em falta de pagar
mento, o rito executive é o previsio na f.ei Federal n.° 5.741, de 1.2 de
dezembro de 1971. Trata-se de acio executiva especial, sumaria, onde
se ndo faculta contestacio ao executado, limitando-se o confraditério a
embargos. Terdo efeito suspensivo da execucdo os embargos previstos no
art. 5.0 da sobredita lei, consistentes ou na prova do deposito do monfan-
te exigido na inicial ou na de que a divida estd demonstradamente quita-
da. Sio também oponiveis os embargos previstos nos itens 1 e III do art.
1.010 do Cédigo de Processo Civil, embora sem efeito suspensivo.

Se a acdo executiva for fundada neutra inadimplénecia que
nio seja falta de pagamento, o rito do procedimento sera o previsto no
Codigo de Processo Civil (Lei Federal n.® 5.741, art. 10).

Mais ainda: a cobranca judicial por via executiva pode ser
substituida pela chamada “execucdo fiducifiria”, regulada nos arts. 30
a 38 do Decreto Lei n.% 70 e pela RD/BNH n.° 8/70.

A “execucio fiduciaria” é procedimento executivo, extra-judi-
cial, sumdario, promovido pelo credor através do chamado “agente fi-
duciario” que sera ou delegado do BNH, quando se trate de crédito vin-
culado ao Sistema Financeiro da Habitacdo, ou, nos demais casos, ins-
tituicio financeira escolhida pelas partes e previamente designada no
contrato de mutuo.

Na acio exeeutiva, a pré-cognigio da divida situa o credor em
posicdo de vantagem, ensejando medidas liminares assecuratorias da co-
branca e limitando especialmente, na hipdtese do procedimento regu-
lado pela Lei Federal n.® 5,741, a amplitude do contraditério; na. “execu-
cio fiducidria” ndo ha contraditério: notificado o devedor, a lei facul-
ta-The apenas elidir a execu¢dio pagando. N&o havendo pagamentio,
passa-se de imediato 4 execucio, procedendo-se em moldes de licitagdo.

De constitucionalidade discutivel, a “execucfio fiducidria” apre-
senta certa analogia com a venda do bem apenhado, prevista no art. 774
do Cédigo Civil, como o foi na “Consolidacio das Leis Civis” de TEI-
XEIRA DE FREITAS (art-770) e nas ORDENACOES FILIPINAS, L,
IV, T. 78, § 7.0, Assemelha-se, oulrossim, a venda de ac¢des do acionista
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mmpontual, de que trata o art. 76, do Decreto-Lei n.° 2.627, de 26 de ou-
tubro de 1940; a rescisio do compromisso de compra e venda de fra-
¢do de imovel loteado regulada no art. 14 e pardgrafos do Decreto-Lei
n.° 58, de 10 de dezembro de 1937, bem como & venda de apartamento
pela “Comissdo de Representantes”, prevista no art. 63 da Lei Federal
n.% 4,591, de 16 de dezembro de 1964,

GLEZIO ROCHA, em monografia recente, intitulada “Da Exe-
cucao Extrajudicidria do Crédito Hipotecario” (S. Paulo, Sugestées Li-
terarias, 1971), trabalho classificado em primeiro lugar no Brasil, em
concurso puiblico promovido pelo BNH, e onde sustenta a inconstitucio-
nalidade daquele procedimento de execucdio hipotecdria, assim resume
o rito da “execucio fiduciaria”:

“Esta via executiva instaura-se com uma comunicacio do
credor ao agente fiducidrio, alé 6 (seis) meses antes da
prescri¢io do crédito, cientificando-lhe da opcio (art. 31
do Decreto, anexo VI do Regulamento): ciente deste fato,
o agente fiduciario, nos 10 dias subseqiientes, comunicara
ao devedor que lhe é assegurado o prazo de 20 dias para
vir purgar o débito, devendo ambas as comunicacoes se-
rem feitas através de carta entregue contra recibo, do
Cartério de Titulos e Documentos ou mesmo. de notifica-
¢ao judicial (art. 31, paragrafos 1.0 e 2.°). Nio sendo pur-
gado o débito, o agente fiducidrio promovera a publicacio
de editais e fard realizar, deniro de 15 dias imediatos, o
primdiro ptblico leilio do imével hipotecado (art. 32), le-
vando o imével a segundo publico leilio nos 15 dias ime-
diatos se o maior lance obtido no primeiro for inferior ao
saldo devedor no momento, acrescido de quaisquer outras
obrigacoes contratuais vencidas do devedor especialmente
em relacio 4 fazenda piiblica federal, estadual ou munici-
pal, prémios de seguros e as despesas dos proprios leilses
(art. 32, pardgrafos 1.2 e 2.%); efetivada a arrematacao,
serd emitida a carla de arrematacio assinada pelo leiloeiro,
pelo credor, pelo agente fiducidrio e por cinco pessoas fi-
sicas, absolutamente capazes, testemunhas instrumenta-
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sendo este o documento hébil para a transcrigac No

rias, anexo XII do Regula-

Registro de Imoveis (art. 37, ...,
mento.” (op. cil. p. 41, n.? 34).

e conclui:

“Trata-se de procedimento administrativo suma;m (..&)
sem o contraditorio e sem previsao de -qualqueri orma fa‘-s
oposicio por parte do devedor, sem via recursal, s;mo X
se cognitiva, ainda que concentrada, e sequer sem decisao

e " i ietario do imavel hipote-
expressa que destitua-se o propr o i

. El

cado da sua propriedade”. (ibid. p. 41, n. ).

ettt )
COUTO E SILVA, a respeito da “execucao fiducidria” do D;
creto-Lei 0.0 70 refere que “em sua esséncia, esse tipo de execugao e

trajudicial é analego ao das mortgages do 'dnjelto aréle;é(éan?leergssgi{;e S(;
credor, ou um terceiro, inclusive orgaos pubhc}gs, ' e de ;{ le assim se
tenha convencionado, tem legitimagao para rea 1zz(111 a eend Og o do,valor
do imével, como fiduciarios do credor e do dive or, Sse re} utorizados
a receber quantias e a realizar pagamentos, tal como pr

707 (op. cit. p. 49).
Agosto de 1973.
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