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1. INTRODUCAO

O presente trabalho tem a modesta pretensdo de revisar a legislacdo e a doutrina a respeito
dos principais titulos de crédito especificos ao agronegdcio, notadamente a (i) Cédula de
Crédito Rural — CCR; a (ii) Nota de Crédito Rural — NCR; a (iii) Nota Promisséria Rural —
NPR; a (iv) Duplicata Rural — DR; a (v) Cédula de Produto Rural — CPR; o (vi) Certificado
de Deposito Agropecuario e Warrant Agropecuario — CDA e WA, o (vii) Certificado de
Direitos Creditérios do Agronegocio — CDCA,; a (viii) Letra de Cambio do Agronegdcio —
LCA,; o (ix) Certificado de Recebiveis do Agronegocio — CRA e a (x) Nota Comercial do
Agronegocio (Agrinote) — NCA.

Inicialmente, o estudo nos convida a refletir sobre a funcdo econdmica dos titulos de
crédito, abordando a evolucdo historica e a funcdo nos dias atuais. Por essa razdo,
trataremos no primeiro capitulo desse estudo sobre a origem, a funcdo econdmica e 0S
principios basicos do direito cambial, oportunidade em que estudaremos os doutrinadores

classicos a respeito do assunto.

No segundo capitulo da obra procuraremos analisar de forma sistematizada os principais
titulos do agronegdcio a luz da legislacdo vigente, sempre com apoio na doutrina juridica
e, por vezes, econdmica e financeira que versam sobre o assunto, ja que o estudo desses
titulos, diante das particularidades e especificidades, ndo tem tido grande destaque no meio

juridico.

O trabalho nos convida, ainda, a uma interessante reflexdo sobre a importancia econémica
do agronegédcio para o Brasil e, fundamentalmente, sobre a necessidade e 0os meios de
captacdo de recursos financeiros a atividade agropecuaria globalmente compreendida,
envolvendo os agentes dessa cadeia econdmica produtiva, as instituicdes financeiras e as

ndo-financeiras que fomentam e permeiam o setor.

E certo que a dificil missio de financiar a producdo agropecuaria no Brasil coube
finalmente ao mercado de investidores, langcando mao dos modernos titulos do agronegocio
para, atraves deles, captar recursos a um custo aceitavel, j& que, fatidicamente, o governo
brasileiro, ha décadas, tem se mostrado incapaz de prover recursos publicos para financiar
a agricultura e a pecuéria nacional, que sempre foram os maiores pilares de sustentacéo

econdmico desta nagdo, desde os primordios até os dias atuais.



2. TITULOS DE CREDITO.

2.1 — O crédito: origem e funcdo. Conceitos fundamentais.

Iniciaremos este estudo tratando, em primeiro lugar, do “crédito” e em seguida do “titulo”.
A funcdo histdrica e econdmica do predicativo “crédito” justifica essa inversdo, razao pela

qual merece o primeiro destaque.

O termo crédito significa ter “seguranca de que alguma coisa ¢ verdadeira; ter confianga™
e ndo ha davida que confianca é o aspecto central em se tratando de crédito, remontando
aos primordios do direito romano essa preocupacado. O crédito importa num ato de fé. Dai a

origem etimoldgica da palavra — “creditum, credere”.

O crédito impulsionou o crescimento e a riqueza da humanidade muito antes do

surgimento dos Estados Modernos, do feudalismo, do capitalismo e do mercantilismo.

As fontes histéricas de HUBERMAN? demonstram ter sido o crédito o motor que
impulsionou as profundas mudancas na Europa medieval entre os séculos Xl e XV,
trazendo consigo no &mbito econdmico - o capital, no politico - as idéias liberais, e nas

artes - o renascimento.
A titulo ilustrativo, vejamos o poder do dinheiro nas cruzadas.

A quarta cruzada comegou em 1201. Desta vez, Veneza desempenhou o
papel mais importante e lucrativo. Villehardouin foi um dos seis
embaixadores que se dirigiram o doge de Veneza para solicitar ajuda, em
transporte, aos cruzados. Assim se refere a um acordo estabelecido em
margo daquele ano:

“ — Senhor, aqui viemos em nome dos nobres barfes de Franca que
adotaram a cruz ... eles vos rogam, por amor de Deus... fazer o possivel
para conceder-lhes transporte e navios de guerra.’

‘— Sob que condigoes? - perguntou o doge.

“— Sob quaisquer condigdes por vés propostas ou aconselhadas, se forem
capazes de cumpri-/as - replicam os enviados...

“— Nos forneceremos hussiers [navios com uma porta — huis — na popa,
gue podia ser aberta para dar entrada aos cavalos] com capacidade para
transportar 4.500 cavalos e 9 mil escudeiros, e navios para 4.500
cavaleiros e 20 mil soldados de infantaria. O acordo compreendera o
fornecimento de alimentos por nove meses para todos esses homens e

! Novo Aurélio Século XXI: o dicionario da lingua portuguesa; 3% Ed., Editora Nova Fronteira, 1999.
2 HUBERMAN, Leo; Histéria da riqueza do homem; 212 edicdo; Ed.LTC; Rio de Janeiro; 1986.



cavalos. E 0 menos que faremos, sob a condicdo de que nos paguem
quatro marcos por cavalo e dois marcos por homem...’

“ — E faremos ainda mais: juntaremos 50 galés armadas, por amor de
Deus; sob a condigdo de que, enquanto perdurar nossa alianca, em cada
conquista de terra ou dinheiro que realizarmos, por mar ou terra, teremos
a metade, e vos a outra...’

‘— Os mensageiros ... declaram: ‘— Senhor, estamos prontos a firmar este
acordo.’

Podemos concluir, desse acordo, que embora 0s venezianos estivessem
desejosos de ajudar a marcha dessa Cruzada, “por amor de Deus”, ndo
permitiam que tdo grande amor os cegasse quanto & melhor parte da
pilhagem. Eram grandes homens de negécios. Do ponto de vista religioso,
pouco duraram os resultados das cruzadas, ja que os muculmanos,
oportunamente, retomaram o reino de Jerusalém. Do ponto de vista do
comércio, entretanto, os resultados foram tremendamente importantes.
Elas ajudaram a despertar a Europa de seu sono feudal, espalhando
sacerdotes, guerreiros, trabalhadores e uma crescente classe de
comerciantes por todo o continente; intensificaram a procura de
mercadorias estrangeiras; arrebataram a rota do Mediterraneo das maos
dos mucgulmanos e a converteram, outra vez, na maior rota comercial
entre o Oriente e 0 Ocidente, tal como antes.

Na idade moderna o crédito teve primordial funcdo no surgimento dos Estados
Absolutistas, como verdadeiros pilares de sustentacdo dos soberanos e monarcas.
Voltemos a histéria que HUBERMAN (ob. cit., p.93) nos conta:

Os livros de histéria discorrem longamente sobre as ambigdes, conquistas
e guerras deste ou daquele grande rei. E um erro a énfase que do a tais
fatos. As paginas que consagram a histéria desses reis deveriam antes ser
dedicadas aos poderes verdadeiros que se escondiam atras do trono,
porque o0s reis, a cada passo, necessitavam de sua ajuda financeira.
Durante os duzentos anos dos séculos XVI e XVII as guerras foram quase
continuas. E alguém tinha que paga-las. Com efeito, eram financiadas
pelos que tinham dinheiro — mercadores e banqueiros.

Foi um pequeno banqueiro aleméo, Jacob Fugger, chefe da grande casa
bancaria de Fugger, quem decidiu a questdo de a quem caberia usar a
coroa do Sagrado Império Romano: se Carlos V da Espanha ou Francisco
| da Franga. A coroa custou a Carlos 850 mil florins, dos quais 543 mil
foram emprestados por Fugger.

Podemos fazer uma idéia do quanto era influente Jacob Fugger, o homem
por tras dos bastidores, pelo tom de uma carta que escreveu a Carlos
quando este atrasou o pagamento da divida. E apenas devido ao tremendo
poder que lhe provinha de sua fortuna, teve Fugger a audacia de escrever
tal carta: “...Além disso, adiantamos aos emissdrios de Vossa Majestade
uma grande quantia, parte da qual nés mesmos tivemos que levantar,
através de amigos. E bem sabido que Vossa Majestade Imperial ndo teria
obtido a coroa do Império Romano sem a minha ajuda, e posso prova-lo
com os documentos que me foram entregues pelas préprias maos dos
enviados de Vossa Majestade. Nesse negdcio, ndo dei importancia a
questdo dos meus préprios lucros. [N&o acredite nisso!] Porque, tivesse



eu deixado a Casa da Austria e me decidido em favor da Franca, muito
mais teria obtido em dinheiro e propriedades, tal como me ofereceram.
Quao graves desvantagens teriam, nesse caso, resultado para Vossa
Majestade e a Casa da Austria, bem sabe Vossa Real Inteligéncia.

Pouca coisa de importancia se passou nos séculos XVI sem que a sombra
dos Fugger se projetasse, de uma forma ou de outra. Iniciaram seus
negécios no século XV com um estabelecimento comercial de 18 e
especiarias. Mas foi como banqueiros que fizeram fortuna. Emprestavam
capital a outros mercadores, a reis e principes e, em troca, recebiam
proventos de minas, de especulacfes comerciais, de terras da coroa, de
praticamente todo tipo de empreendimento que desse lucro.

Quando os empréstimos ndo eram repostos, tornavam-se donos de
propriedades, minas, terras — o que tivesse sido dado como garantia. Até o
papa devia dinheiro aos Fugger. Estes tinham ramificacfes e agentes em
toda parte. O balancete dos Fugger, em 1.546, mostra débitos do
imperador alemdo, da cidade de Antuérpia, dos reis da Inglaterra e
Portugal, e da rainha da Holanda. Seu capital, naquela ano, se elevou a 5
milhdes de florins. A Histdria que datasse esse periodo, ndo como reinado
do rei Fulano de Tal, mas como a Idade dos Fugger, estaria muito mais
proxima da verdade.

REQUIAQ?® afirma que “Néo configura o crédito um agente de producgéo, pois consiste
apenas em transferir a riqueza de A para B. Ora, transferir evidentemente nao é criar, nem
produzir. “O crédito ndo cria capitais, como a troca ndo cria mercadorias”, sustentava

Stuart Mill. “O crédito ndo € mais do que a permissao para usar do capital alheio.”

Disse VIVANTE que o crédito chegou a ser na economia moderna um objeto de comércio,
um valor patrimonial suscetivel de troca, e que se retrocederia no processo histérico, que
produziu esse resultado, se se desenvolvesse aos contratantes a faculdade de vincular o

crédito a pessoa do credor.

E 0 que basta para entendermos o poder decorrente do crédito e, em ultima analise, de
como esse poder em suas mais variadas formas como, por exemplo, através de
empréstimos em dinheiro, de metais preciosos, em financiamentos as expedigdes, etc..., foi
capaz de perpetrar todas as mais significativas mudancas na humanidade, contabilizando
ganhos e perdas ora com a melhoria de vida, ora com as lutas sangrentas travadas ao seu

redor.

Reconhecida a origem e a importancia do crédito, enquanto somatoéria de recursos que

podem ser transferidos de uma entidade poupadora (superavitaria) para outra entidade

® REQUIAO, Rubens; Curso de direito comercial; vol. 2; Ed.Saraiva; 232 Ed.; Sdo Paulo; 2003



tomadora (deficitaria), a circulabilidade do crédito se evidencia, e por essa razdo, devemos

tratar dos meios de circulagdo desse crédito. E nesse contexto que surgem os titulos de

crédito, enquanto “documentos meio” que transportam o crédito e viabilizam sua

circulacéo.

2.2 — O titulo: origem e funcao circulacéo.

Recorremos, novamente, a HUBERMAN (ob. cit., p.95-96), que demonstra ter sido na

Antuérpia — a capital financeira da Europa entre os séculos XV e XVI - a origem dos

titulos, vejamos:

E como Antuérpia era de tdo grande importancia comercial, tornou-se
também o centro financeiro principal. Ai as grandes casas bancarias
alemds e italianas tinham seus depdsitos principais, e as transagdes com
dinheiro passaram a ser mais importantes do que o verdadeiro comércio.
Foi por essa época, em Antuérpia, que o moderno instrumental de
financas entrou em uso diario. Os banqueiros inventavam formas e meios
de efetuar pagamentos para que o intercdmbio de mercadorias se fizesse
facil e rapido. Quando o mercador de um pais, da Inglaterra, por
exemplo, compra mercadorias de um mercador de um pais distante,
digamos da Italia, como paga-las? Enviara o inglés ouro ou prata para o
italiano? E perigoso e caro. Algum sistema de crédito devia ser concedido
para tornar desnecessarios tais embarques de ouro. Assim, concordava-se
em que o inglés, em pagamento de sua divida ao italiano, lhe entregasse
um pedaco de papel estipulando a quantia devida pelas mercadorias
compradas. Ou ainda, numa outra transagdo, talvez algum mercador
italiano devesse dinheiro a um mercador inglés por mercadorias pelas
quais igualmente enviara ao mercador inglés um pedago de papel
acusando o débito. Com uma camara de compensacgdo central os dois
débitos seriam cancelados — sem que qualquer quantia tivesse sido
enviada a longas distancias, quer da Inglaterra para a Italia ou da Italia
para a Inglaterra. Tal sistema foi projetado séculos atrds. Assim, o
descreve um escritor do século XVI: “quanto aos pagamentos dos
mencionados paises, entre os mercadores de Lyons [centro financeiro
semelhante a Antuérpia] e outros paises e cidades, a maioria se faz
através de documentos, isto é: de um lado vocé me deve, de outro lado eu
devo a vocé; cancelamos as dividas e nos proporcionamos compensagoes
mituas e raramente utilizamos dinheiro para efetuar os ditos
pagamentos.”

E esse milagre de fazer negdcios sem ser preciso transferir dinheiro,
também ¢ explicado por Cantillon: “Se a Inglaterra deve a Fran¢a 100
ongas de prata, para o balanco do comércio, se a Franca deve 100 mil
oncas a Holanda, e se a Holanda deve 100 mil oncas a Inglaterra, essas
trés quantias poderdo ser encaminhadas atraves de letras de cambio,
entre os respectivos banqueiros desses trés Estados, sem necessidade de
enviar dinheiro a qualquer deles.”

Tudo isso, por si s6, ndo constitui informacdo de importancia. E
importante apenas por mostrar que a maquinaria financeira para
enfrentar as necessidades do comercio em expansdo foi posta em



movimento no século XVI por mercadores e banqueiros. Sem dudvida,
métodos novos e melhores foram acrescidos desde entdo, em consonancias
as novas condic¢des reinantes, mas o alicerce foi construido ha centenas de
anos.

Por sua vez, ASCARELLI* inicia sua brilhante obra formulando a seguinte questao:

Se nos perguntassem qual a contribuicdo do direito comercial na
formagdo da economia moderna, outra ndo poderia talvez apontar que
mais tipicamente tenha influido nessa economia do que o instituto dos
titulos de crédito. (...) Gracas aos titulos de crédito pode o mundo
moderno mobilizar as proprias riquezas; gracas a eles o direito consegue
vencer tempo e espaco, transportando, com a maior facilidade,
representados nestes titulos, bem distantes e materializando, no presente,
as possiveis riquezas futuras.

Tracado o arcabouco historico, passemos a uma analise mais detida da sustentacdo do
crédito, invocando as licbes de REQUIAO (ob. cit., p.358). Esse autor demonstra ter sido
em funcdo da maior intensidade e desenvolvimento do trafego mercantil que surgiu a
necessidade simplificar a circulacdo de capitais através do aperfeicoamento dos titulos de
crédito, surgindo a letra de cambio. Desde entdo difundiu-se o uso dos titulos de crédito

sob varios tipos e espécies.

Com efeito, tais “documentos” como a “letra de cdmbio” surgem em meio ao arsenal de
ferramentas financeiras inventadas para conferir maior agilidade e seguranca no transporte
dos créditos relativos as transa¢cdes comerciais na Europa, especialmente quanto envolviam
mercados distantes. Essa tecnologia financeira fomentou o crescimento do comércio por
toda a Europa, entre comerciantes dos mais longinquos paises, conferindo-lhes seguranca,

rapidez e eficacia ao efervescente continente.

A préatica comercial de instrumentalizar o crédito num documento, como visto em
HURBEMAN, e em REQUIAO, pretendia a um s6 tempo conferir seguranca juridica e
certeza do crédito, no que é corroborada por ASCARELLI (ob.cit, p.35-36) que afirma

E necessidade de certeza e seguranca, de certeza no direito e seguranca
na sua realizacdo, que as partes ao criar ou ao aperfeigoar institutos que
satisfacam tal exigéncia. Direito incerto é direito ineficaz, elemento
perturbador das relacgdes juridicas; portanto, sédo benéficos os esforcos a

4 ASCARELLI, Tullio; Teoria Geral dos Titulos de Crédito; Servanda Editora; Campinas; 2009.



torna-lo certo e eficaz. E a essa exigéncia de certeza e de seguranca que o
titulo de crédito satisfaz; certeza na existéncia do direito, seguranca na
sua realizacdo. E justamente por isso que os direitos declarados nos
titulos podem, com freqiiéncia, considerar-se equivalentes aos bens e as
riquezas a que se referem, o que permite realizar pela circulacéo de tais
titulos a mobilizacdo da riqueza.

A circulacao da riqueza, de modo rapido, seguro e eficaz, € o aspecto central da teoria dos
titulos de crédito e, é tao forte esse imperativo que nao raras vezes se ouvira: “Os titulos de

crédito nasceram para circular!”

Com efeito, toda a tecnologia juridica foi empenhada no sentido de preservar os legitimos
interesses daqueles que se apossam validamente do titulo e de boa-fé fazem uso de seu
crédito, fomentando nossa moderna economia que, nos dizeres de ASCARELLI é uma
“economia creditoria”. Em termos financeiros, ¢ correto afirmar que a transferéncia do
crédito também propiciou maior versatilidade nas relacbes comerciais e, segundo LIMA e
ANDREZO?, pode-se imaginar o surgimento de outros ativos financeiros, além da moeda,
na economia: as obrigacGes primarias (ou diretas), que sdo titulos emitidos pelo tomador
ultimo dos recursos, com a finalidade de cobrir gastos de consumo ou investimento. Com
as obrigacgdes primarias, o investimento ndo esta mais limitado ao volume de poupanca da
unidade econdmica. Essa invencdo melhorou consideravelmente a alocacdo de poupanca e
estimula atitudes de poupanca e investimento, pois 0s agentes que desejam investir ndo
precisam mais adiar as oportunidades promissoras por falta de poupanca acumulada, e 0s
agentes que tém excesso de poupanga encontram uma aplicacdo mais interessante do que

manter os saldos de dinheiro.

Problema de grande relevancia que surgia ndo estava no campo dos negdcios, mas no
direito, que enxergava nessa transagdo tracos da cessao de crédito e ndo podia dissociar o

crédito em circulagéo do negdcio que lhe originou.

Fez-se necessaria, entdo, uma teoria propria que tratasse dos titulos de crédito dissociando-
se das tradicionais teorias de direito comum, notadamente acerca da cessdo de crédito,
reconhecidas por ASCARELLI (ob. cit., p.45) como deficientes e imperfeitas para os fins

da circulacéo do direito.

° ANDREZO, Andrea Fernandes e LIMA, Iran Siqueira; Mercado Financeiro: aspectos historicos e
conceituais; 22 Ed.; Ed. Pioneira Thomson; S&o Paulo; 2002.



Esta nova teoria pressupfe que o direito objeto da circulacdo seja rigorosamente
delimitado e definido quanto & complexa relagdo econémica entre as partes, e mais, que
seu adquirente possa gozar independentemente da exigéncia do poder de disposicdo por

parte do alienante.

Somente preenchidas essas condi¢cGes é que o direito podera circular, s6 assim cada
sucessivo adquirente podera, pelo menos na normalidade dos casos, estar seguro e estimar
o direito que Ihe for transmitido, cujo valor e cujo alcance lhe serdo dados a apreciar, desde

logo, rapidamente e com certeza.

A circulacdo valida e eficaz do crédito € o objetivo maior do direito cambiéario, é um
principio, € uma norma orientadora de direito que exerce um forca impositiva a esta

premissa interpretativa.

Portanto, a existéncia do crédito ndo teria qualquer valor em si, se esse ndo pudesse ser
transferido por documento — o titulo - desmaterializado do negdcio juridico subjacente, de
forma auténoma da relagdo fundamental tratada por ASCARELLLI.

2.3 — Conceitos fundamentais dos titulos de crédito: (a) a literalidade; (b) a
cartularidade; e (c) a autonomia, como protecdo ao direito cartular. A questdo da

abstracao.

O titulo de crédito prende-se a uma relagdo que foi denominada por ASCARELLI (ob. cit.,
p.71), com exatiddo, de relacdo fundamental. O titulo de crédito, diferentemente de outros
documentos, é tipicamente destinado a circulacdo, e no dominio da circulacdo ele nos
parece como que destacado da relacdo fundamental, porque, na medida em que iremos aos
poucos precisando, € constante em todos os titulos de crédito o principio da
inoponibilidade, aos terceiros, das excec¢des decorrentes da relagdo fundamental.

Com efeito, a circulagdo do titulo privilegia a desmaterializagdo do titulo em relagdo ao
negocio juridico que, porventura, tenha lhe dado origem. Em se tratando dos titulos
causais, a declaragéo cartular € um negdécio declaratorio ao passo que, nos titulos abstratos,
a declaracdo cartular é autdbnoma e completamente independente e desmaterializada do

negdcio juridico subjacente — da relacdo fundamental.

Afirma ASCARELLI (ob. cit., p.73) que em substancia, as teorias modernas para explicar

plenamente a posi¢cdo do terceiro partem todas de um pressuposto comum, embora nem



sempre esclarecidas dadas as discussbes e as ddvidas de que estd cheia de matéria;
destacam o titulo de crédito da relacdo fundamental que o precede, para tornd-lo o
documento constitutivo de uma declaracéo auténoma, e falar, por isso, em direito cartular e
em declaracdo cartular, em oposicdo ao direito derivado da relacdo fundamental e ao
negocio fundamental. Essa aparente “duplicacdo” constitui, € indtil nega-lo, o ponto de
partida de todas as teorias modernas e o ponto de chegada da evolugdo dogmatica dos

titulos de crédito, e o conceito inspirador da Convencéo de Genebra.

E continua, asseverando que essa “duplicagdo” se justifica pelas exigéncias da circulagéo e
devem constituir a diretriz da investigagdo e o “ponto de vista” para encarar os problemas

dos titulos de crédito.

Coube, no entanto, a Cesare Vivante, in Tratato di Diritto Commerciale, 5* Ed., vol. 11,

p.123 a melhor definicdo sobre titulos de crédito, partindo da definicdo Brunner a respeito.

De fato, segundo REQUIAO (ob. cit., p.359), 0 jurista germanico Brunner havia definido
os titulos de crédito como o “documento de um direito privado que ndo se pode exercitar
se ndo se dispde do titulo”. Vivante achou a defini¢ao insuficiente, pois lhe faltavam
elementos essenciais, que sdo os verdadeiros fundamentos dos titulos de crédito, o carater
literal e o carater autbnomo de que eles se revestem. Acrescendo ao enunciado de Brunner
esses dois conceitos, Vivante formulou a sua célebre definicdo, geralmente considerada
perfeita: “Titulo de crédito é o documento necessario para o exercicio do direito literal e

autdbnomo nele mencionado™.

Para ASCARELLI (ob. cit, p.57) essa definicdo €, em substancia, aceita e seguida pela
doutrina e pela jurisprudéncia italiana e, em suas notas, afirma que a teoria unitaria dos

titulos de crédito constitui um dos resultados de maior relevo da obra cientifica de Vivante.

No direito brasileiro essa defini¢cdo foi incorporada e a unanimidade da doutrina aceita
como se observa em Pontes de Miranda, Fran Martins, Fabio Ulhoa Coelho, Rubens
Requido, ao ponto, inclusive, de se tornar parte do disposto no artigo 887 do Cadigo Civil,
que assim dispde: “O titulo de crédito, documento necessario ao exercicio do direito literal

e autonomo nele contido, somente produz efeito quando preencha os requisitos da lei.”
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E a partir dessa definicdo, portanto, que emergem 0s conceitos essenciais aos titulos de
crédito, a saber: (i) cartularidade; (ii) literalidade e (iii) autonomia, e seus desdobramentos

da abstracdo e da inoponibilidade das excecOes pessoais ao terceiro de boa-fé.

Porém, LUCCA?® entende que, em que pese a clareza conceitual com que VIVANTE expds
o0 significado da literalidade, da autonomia e cartularidade, verificou que nem todos 0s
tratadistas apreenderam a licdo do grande mestre italiano [Ascarelli]. Essa afirmativa
baseia-se no fato de que, principalmente no Brasil, aqueles conceitos achavam-se
parcamente expostos pelos doutrinadores, nem sempre rigorosamente exatos como seria,
em principio, desejavel, alertando que o Unico tratamento cientifico dos titulos de crédito
que se pode encontrar € o de PONTES DE MIRANDA.

Destarte, com amparo na melhor doutrina, abordaremos o cerne dos conceitos de (a)
literalidade; (b) autonomia (c) cartularidade; (d) abstracdo e (e) inoponibilidade das
excecOes, essenciais ao entendimento de todos os titulos de crédito, cuja pretensdo, por
evidente, ndo é esgotar o tema, mas obter 0s conceitos e as defini¢des antes de tratarmos

dos titulos de crédito do agronegdcio.

Comecemos pela literalidade. Para LUCCA (ob. cit., p.47), o adjetivo “literal” designa o
que ¢é conforme a “letra” do texto; rigoroso; restrito; claro, mas a melhor explicagcdo vem
de ASCARELLI, que afirma ser na autonomia da declaracéo cartular mencionada no titulo

e na funcdo constitutiva que decorre a caracteristica essencial da literalidade.

Logo, segundo ASCARELLLI, o requisito da literalidade se prende a funcéo constitutiva na
declaracdo cartular que € autbnoma, divergindo de parte da doutrina que, como
CARNELUTTI’, entendiam ser o titulo de crédito apenas uma prova da relacdo

fundamental.

® LUCCA, Newton de; Aspectos da Teoria Geral dos Titulos de Crédito; Ed. Livraria Pioneira Editora; Sdo
Paulo; 1979; p.47-70.

" Pela tese de Carnelutti, segundo consta da obra de Ascarelli, ob. cit. p.114, a cambial, e em geral, o titulo
de crédito, constituem simplesmente uma prova legal da relacdo fundamental, criadora de uma
responsabilidade peculiar. O portador ndo tem um direito substancial, mas uma simples acdo. A criacdo da
cambial ou do titulo de crédito ndo é, portanto, sendo uma simples documentacdo, indtil sendo, pois, as
discussdes (sobre as quais voltaremos) relativas a um negécio cartular, na verdade inexistente. A circulagéo
da cambial tem por objeto a circulacdo daquela acdo (ndo a de um direito e muito menos a do direito
derivado da relacdo fundamental ou de um direito cartular autbnomo), a que corresponde a sujeicdo do
subscritor (e ndo um débito; quer o da relagdo fundamental, quer um débito cartular autbnomo).
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Nesse sentido, LUCCA (ob. cit., p.51) entende que a figura do negdcio declaratério serviu
como solucdo para uma série de problemas e, em matéria de titulos de crédito, entende
ASCARELLI que os resultados colhidos pela doutrina na andlise desse negécio fazem
compreender todo o problema da causa dos titulos de crédito causais e a sua variada
disciplina, arrematando: “De nossa parte, julgamos que o negocio declaratorio ndo so
explica a intrincada questdo da causa dos titulos de credito causais, como também fornece

o0 verdadeiro fundamento para a literalidade dos titulos de crédito.”

Para COELHO®, sempre muito assertivo em suas definicdes, pelo principio da literalidade,
ndo terdo eficacia para as relagdes juridico-cambiais aqueles atos juridicos néo
instrumentalizados pela propria céartula a que se referem. O que ndo se encontra
expressamente consignado no titulo de crédito ndo produz consequéncias na disciplina das

relac@es juridico-cambiais.

Conjugando todos esses entendimentos, resta claro que a literalidade é requisito essencial,
sem a qual ndo se produzem efeitos nas relagfes juridico-cambiais, por se tratar de uma
verdadeira declaracdo autbnoma de vontade e diversa da causa subjacente constituida
numa cartula, cujos efeitos dessa declaracdo tem seus limites na disciplina juridica do

préprio titulo.

A autonomia. Se a doutrina nacional ndo foi capaz de tratar convenientemente acerca da
literalidade dos titulos de crédito, muito pior abordou o principio da autonomia, como
assevera LUCCA (ob. cit., p.52). Na verdade, a maioria da doutrina apenas se limitou a
tratar de um ponto importante, qual seja, a inoponibilidade das excecbes pessoais aos
terceiros de boa-fé, mas deixou de lado o segundo ponto essencial que trata da falta de
titularidade do transferente do titulo.

De fato, o principio da autonomia nos titulos de crédito envolvem duas situagdes
inteiramente distintas, sendo que uma completa a outra em termos de prote¢do, mas essa

protecdo ocorre em sentido oposto.

A protecdo ao terceiro de boa-fé. Existe a protecdo ao terceiro de boa-fé que, sendo
possuidor do titulo, ndo poderdo ser-lhe opostas as excecdes pessoais existentes entre as

partes que compde o titulo (como o sacador, o sacado e o tomador), tampouco as relagdes

8 COELHO, Fabio Ulhoa; Manual de Direito Comercial — direito de empresa; 182 edicdo; Saraiva; 2007; S&o
Paulo; p.231-238.
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extracartulares que determinaram o negocio. LUCCA (ob. cit., p.55) afirma que sendo o
direito cartular um direito constitutivo e ndo derivado daquela relagdo, assume o terceiro
possuidor um direito independente de toda e qualquer relacdo existente os anteriores
possuidores. Diz-se, portanto, que é um direito autbnomo. Dito de outra forma por
COELHO (ob. cit., p.379), quando um Unico titulo documenta mais de uma obrigacéo, a
eventual invalidade de qualquer delas ndo prejudica as demais. Disso resulta que o terceiro,
tendo recebido um titulo através de endosso, ndo precisa investigar as condi¢cbes em que 0
crédito transacionado teve origem, pois, ainda que haja irregularidade, invalidade ou

inefic&cia na relacdo fundamental, ele ndo terd o seu direito maculado.

Essa protecdo conferida ao terceiro, que recebeu o titulo na cadeia de endossos, assegura a
garantia da circulacdo do crédito que, como vimos anteriormente, € a preocupacao central
de toda teoria juridica sobre a matéria e, na visdo de COELHO (ob. cit., p.380), as
implicacGes do principio da autonomia representam a garantia efetiva de circulabilidade do
titulo de crédito.

REQUIAO (ob. cit., p.360), por sua vez, ao definir o principio da autonomia, ndo o faz
com a clareza necessaria, limitando-se a afirmar que o titulo de crédito é autbnomo (néo
em relacdo a causa como as vezes é explicado), mas, segundo Vivante, porque o possuidor
de boa-fé exercita um direito proprio, que ndo pode ser restringido ou destruido em virtude
das relacdes existentes entre os anteriores possuidores e 0 devedor. Cada obrigagdo que

deriva do titulo é autbnoma em relacéo as demais.

Verifica-se na obra de REQUIAO que este autor ndo tratou da “falta de titularidade do

transferente do titulo”, como veremos a seguir.

Falta de titularidade do transferente do titulo. Outra protecdo, diametralmente oposta e
quase sempre esquecida pela doutrina, explica como 0 adquirente “a non domino” torna-se

titular do direito independentemente da titularidade daquele que lho transferiu

COELHO (ob. cit., p.380) tratando de ambas as questdes, afirma que quem transaciona o
crédito com possuidor ilegitimo do titulo (aquisicdo a non domino) tem sua boa-fé tutelada
pelo direito cambiario. Se ha noticia do desapossamento da cambial — furto, roubo ou
extravio, quando se encontrava nas maos do seu legitimo titular — o exeqlente tera direito
ao recebimento, se demonstrar que, sob o ponto de vista formal, os atos cambiais langados

no documento poderiam validamente ter-lhe transferido o direito crediticio. O executado
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apenas se exonera da obrigacdo se provar que o portador agiu de ma-fé ou cometeu falta
grave, deixando de adotar as cautelas minimamente recomendaveis no comércio de titulos
(LU, art.16).

Mas o fundamento juridico para tal protecdo vem de ASCARELLI (ob. cit., p.373-377) ao
dizer que a autonomia dos titulos de credito demonstra que a titularidade do direito néo
decorre de uma transferéncia do direito cartular, mas surge autbnoma e originalmente, nos
sucessivos proprietarios do titulo pelo proprio fato da sua propriedade. Segundo o alcance
da teoria mencionada, o titular do direito € o proprietario do titulo. O paralelismo entre
propriedade do titulo e titularidade do direito encontra a sua explicacdo, simplesmente na
afirmacdo de que a determinacdo do titular ativo do direito decorre da propriedade do
titulo. Justamente por isso, salienta ASCARELLI, que o direito de cada titular sucessivo é
autbnomo, isto é, independe daquele do titular anterior. E autbnomo, porque ndo deriva do
direito do titular anterior, mas da propriedade do titulo e, por isso, pode subsistir embora
ndo existisse o direito do alienante; é apenas necessario e suficiente que exista a
propriedade do titulo. Esta, por seu turno, é disciplinada pelas regras que regulam a
circulacdo das coisas moveis e por isso subsiste (no nosso direito, quando concorra a boa-

fé), mesmo quando o alienante tenha sido apenas possuidor e ndo proprietario.

Por fim, consagra ASCARELLI ser justamente por tal motivo que a obrigagédo cartular ndo
é assumida em relagdo a um titular determinado, mas a um titular indeterminado porém

determinavel em razdo da propriedade do titulo.
Tecidas as consideracdes acerca da autonomia, passemos a cartularidade.

A cartularidade. O fenémeno da cartularidade decorre da literalidade e autonomia. E em
razdo de ser o direito mencionado no titulo literal e autbnomo que a apresentacdo da
cartula torna-se necessaria para o exercicio desse direito. Cartularidade €, portanto, a
necessidade de apresentagcdo do documento para o exercicio do direito. Assim nos aponta
LUCCA (ob. cit., 57).

Segundo COELHO (ob.cit. p.377), pelo principio da cartularidade, o credor do titulo de
crédito deve provar que se encontra na posse do documento para exercer o direito nele
mencionado. Somente quem exibe a cartula (isto €, o papel em que se lancam os atos
cambiarios constitutivos de crédito) pode pretender a satisfacdo de uma pretensao

relativamente ao direito documentado pelo titulo. Quem n&o se encontra no titulo em sua
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posse, ndo se presume credor. Também para COELHO, o exemplo concreto da
observancia desse principio € a exigéncia de exibi¢cdo do original do titulo de crédito na
instrucdo da peticdo inicial de execucdo. N&do basta a apresentacdo de coOpia auténtica do
titulo porque o crédito pode ter sido transferido a outra pessoa e apenas 0 possuidor do

documento sera o legitimo titular do direito crediticio.

J& para REQUIAO (ob.cit., p.360), o titulo de crédito se assenta, se materializa numa
cartula, ou seja, num papel ou documento. Para o exercicio do direito resultante do crédito
concedido torna-se essencial a exibicdo do documento. Sem a sua exibicdo material nao
pode o credor exigir ou exercitar o direito fundado no titulo de crédito. VIVANTE, com
esse conceito, substitui o vulgar, que combate, pelo qual se afirma que o direito esta

incorporado ao titulo.

No mesmo sentido, LUCCA (ob. cit., p.58) concorda com VIVANTE e repele as
explicagcbes pela qual o direito se incorpora no documento, da seguinte forma: “Se
considerarmos que o documento é necessario para o exercicio do direito (com este sentido
explicamos a cartularidade), como entender-se que o direito esteja e a0 mesmo tempo nao
esteja “incorporado” no titulo de crédito? Se aceitarmos o argumento de VIVANTE
segundo o qual o direito ndo se incorpora no titulo ja que, uma vez perdido o titulo, ndo
esta perdido o direito, havendo meios processuais para readquiri-lo ou anula-lo, se o
direito, enfim, é algo que esté fora do titulo de crédito, como explicar, entdo, essa intima
conexdo entre direito e titulo de tal sorte que ndo se pode exercitar um se que o outro esteja

presente?”

A resposta de LUCCA (ob. cit., p.58) baseada em ASCARELLI emerge ap0s superar a

semantica na utilizacdo da palavra “direito”, da seguinte maneira:

Trata-se, com efeito, do seguinte fenémeno: o direito a recuperacéo existe
fora do titulo e s6 se extingue no momento em que o direito cartular é
exercido. S6 no momento em que o titulo é apresentado e pago é que
ocorre a confusdo dos dois direitos (direito cartular e o direito a
recuperacdo) e a extingdo de ambos. Enquanto n&o exercido o direito
cartular, o direito a recuperacdo continua fora do titulo de crédito. Ele
desaparece com o exercicio do direito cartular porque com o exercicio do
direito cartular extingue-se a causa da obrigacdo e, por via de
consequéncia, o vinculo obrigacional entre devedor e credor. Em
concluséo, poderiamos dizer que o direito se incorpora no documento (no
sentido de direito cartular) mas ndo se incorpora, por outro lado, diante
da hipdtese de perda, quando ele sera exercido independente da existéncia
do titulo (tomada a expressdo aqui no sentido de direito a recuperacéo).
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Decorre que admitida a existéncia de “dois direitos”, ndo ha erro logico
algum em dizer-se que o direito estd e ao mesmo tempo ndo esta
incorporado no documento, de vez que a afirmacdo, na verdade, apenas
quer dizer que “um” dos direitos esta contido no documento (direito
cartular) e o outro ndo se contém nele (direito ao cumprimento da
prestacdo e que no caso se exterioriza como direito de recuperacdo do
titulo).

A questdo da abstracdo. Uma consideravel parte da doutrina trata da abstracdo como um

elemento essencial dos titulos de crédito.

No entanto, concordamos com LUCCA (ob.cit., 63-64) no sentido de que a abstracdo ndo é
um elemento fundamental dos titulos de crédito, reduzindo-se a uma questdo de grau, até
porque, ndo se pode negar que a cambial € um titulo abstrato por exceléncia e que a acédo
de sociedade andnima € um titulo causal. Logo, de plano, pode-se concluir que existem

titulos onde néo é possivel abstrair-se a causa que lhe deu origem.

Fosse a abstracdo um requisito essencial aos titulos de crédito, o devedor teria que
satisfazer o credor do titulo, ainda que contra ele tivesse uma excecdo qualquer oponivel,

apta a neutralizar os efeitos do préprio titulo.

Em sintese, poderia dizer-se, com base em LUCCA (ob.cit., p.64), que a abstracdo nos

titulos de crédito ndo corresponde a elemento essencial por trés ordens de razdes:
1%) — Nao esta presente nos titulos representativos;

2%) — Nao é negdcio abstrato “puro”, no sentido doutrinario, porquanto ¢ possivel a

oposigdo das excegdes “ex-causa’ao terceiro de ma-fé;
3% — Ha oponibilidade de excecdes entre o devedor e o credor originario.
2.4 —Teorias: criagao x emissao.

A Teoria da Criacdo. Em REQUIAO (ob.cit., p.363), estudamos que a teoria da criacio
tem como paladino Siegel e Kuntze, seguidos por Bruschettinni, Bonelli, Navarrini e
outros. Para tais autores, o direito deriva da criacdo do titulo. O entendimento corrente é
de que “o subscritor dispde de um elemento de seu patriménio”; “fez para a vida o que, por
testamento, faria para efeitos post mortem: dispor dos proprios bens”. Assim, tem-se que:
“Q titulo é como um testamento: tem valor préprio, dispensa e lhe repuguina o acordo de

vontades. O emissor fica ligado a sua assinatura, e obrigado para o futuro portador, credor
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eventual e indeterminado”. Vimos em REQUIAO que, s6 com o aparecimento desse futuro
detentor é que nasce a obrigacdo. Otavio Mendes criticou essa teoria que confunde criagao
do titulo com nascimento da obrigacdo. Para Kuntze (apud REQUIAOQ), apenas com a
entrada em circulacédo do titulo, nasce a obrigacdo; com a concepg¢do do escrito, nasce,

apenas o titulo.

A conseqliéncia da teoria da criagdo € severa e grave. O titulo roubado, ou perdido, antes

da emissdo, mas apos a criacao, leva consigo a obrigacao do subscritor.

Para REQUIAO, essa teoria foi adotada em grande parte pelo codigo civil alemao, como
comentou Pontes de Miranda e, estando o titulo em méos do seu subscritor, ja € um valor
patrimonial e prestes a se tornar fonte de direito de crédito. A vontade do devedor ja ndo
importa para tal efeito obrigacional: o titulo é que o produz... E o titulo que cria a divida. A
Unica condicdo que se impde a sua eficicia é a posse pelo primeiro portador, qualquer que

seja ela.

A Teoria da Emissdo. Ainda em REQUIAO (ob.cit., p.363-364), a teoria da emisséo foi
defendida por Stobbe e Windscheid. Sustenta essa teoria que do ato da criacdo, isto é, da
assinatura do titulo, ndo pode surgir vinculo algum, por que a redacdo e subscricdo nao
patenteiam ainda a vontade de se obrigar. S6 apds o abandono voluntario da posse, seja por
ato unilateral, seja por tradicdo, é que nasce a obrigacdo do subscritor. Sem emissao
voluntaria, ndo se forma o vinculo. Se o titulo foi posto fraudulentamente em circulacéo,

ndo subsiste a obrigacao.

Para ASCARELLI (ob. cit., 427), se nos ativermos firmemente ao principio codificado de
que titular do direito é proprietario do titulo, teremos de abandonar a teoria da emissao
para adotar a da criacao.

Com efeito, se o titular do direito é proprietario do titulo, ndo é logico que ele possa ser
atingido por uma excecdo de falta de emisséo. Esta, realmente, despojaria da titularidade

do direito mesmo quem fosse proprietario do titulo.

Segundo ASCARELLI, mesmo quando o titulo houvesse sido extraviado ou furtado, ou
posto em circulagdo sem nenhuma vontade de emissdo, quem o tenha adquirido em boa-fé
é proprietario dele e titular do respectivo direito, nos termos do artigo 20 da Lei Cambiaria

(16 da convencédo). Este ndo compreende somente o caso do titulo transferido a non
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domino durante a circulacdo, mas também a amplitude de sua redacdo. A do titulo que
entrou na circulacdo a revelia do seu autor, até a excecdo que, em matéria de coisas
moveis, exclui do principio da protecdo da boa fé, a hipotese de coisas extraviadas ou

furtadas, desapareceu, em matéria de titulos de crédito.

Entende ASCARELLI que seria inutil negar que, o que se opde a teoria da criacdo € a
circunstancia de que ela contém, no fundo, a existéncia da declaragdo cartular mesmo
quando o titulo ndo tenha ainda entrado na circulagdo; A entrada em circulacdo do titulo
constitui uma condicdo da sua eficécia, da possibilidade de fazer valer o direito cartular,
ndo uma condicdo da perfeicdo da declaracdo. Por outro lado, a emissdao somente €
possivel relativamente a um titular determinado enquanto que a criagdo de um direito
pertine a um sujeito indeterminado, mas determinavel. Portanto, & recorrente no
pensamento de ASCARELLI que “a abstracdo da pessoa do destinatario da declaracao,
peculiar a todos os titulos de crédito e universalmente admitida, constitui novo apoio a

teoria da criagdo”.
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3. TITULOS DO AGRONEGOCIO.

3.1 — Breves consideraces sobre o crédito agropecuario no Brasil.

Antes de ingressarmos no estudo dos titulos de crédito do agronegdcio propriamente dito, €
necessario tecermos algumas consideracdes sobre o financiamento agropecuario no Brasil
e a forma de acesso ao crédito pelos produtores rurais para que se possa compreender o
papel dos titulos de crédito no agronegdcio, sobretudo os mais recentes.

Segundo SAVOIA®, a partir de 1965, no governo do Presidente Castelo Branco, foi criado
o Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR), ocasido em que a agricultura foi listada
como area estratégica do pais merecendo a¢es em quatro frentes: (a) Implementagdo de
programas integrados de aumento de produtividade dos produtos alimenticios basicos; (b)
Implementacdo de programas de incentivo ao uso de insumos modernos e combate a
doencas; (c) Fortalecimento e especializacdo do crédito rural e (d) Incentivo a

industrializagdo no meio rural.

Tais medidas foram implementadas com a Lei 4.829/65 que institucionaliza e define o
crédito rural, traca os principais objetivos acima destacados e descreve como participantes
do sistema instituicdes como o Banco Central, Banco do Brasil, Bancos Regionais de
Desenvolvimento, Bancos Estaduais, Bancos Privados, Caixas Econdmica, Cooperativas e
Sociedades de Crédito.

Ainda em SAVOIA, foi com a Resolugdo n° 69/1967 do BACEN que se regulamentou a
exigéncia de destinacdo de aplicacdo de 10% do valor total dos depositos bancarios em

operacdes de crédito rural.

Essa medida acabou por vincular o financiamento agropecuario aos depositos bancarios a
vista existentes nos bancos. Ocorre que a volatilidade dos depdsitos a vista esta
diretamente relacionada a inflagdo que, em épocas de crise inflacionaria, desestimula a

manutencg&o de recursos depositados a vista.

o SAVOIA, José Roberto Ferreira (cood) at Al; Agronegdécio no Brasil: uma perspectiva financeira; ed. Saint
Paul; 2009; 1@ ed; S&o Paulo; p.101-110.
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Em periodos de inflacdo alta, h4 uma migracdo natural da preferéncia da
populacdo por ativos remunerados em vez de depdsitos a vista, sem
remuneracdo. (SAVOIA)

N&o se desconhece o fato de que o Brasil viveu periodos de altissima inflagdo,
especialmente no final dos anos 80 e inicio dos anos 90, onde o IGP-M da FGV registrou
para 0 ano de 1989 inflacdo de 1782,85%; para 0 ano de 1990 inflacdo de 1476,71%, e
para 0 ano de 1993 inflagdo de 2708,17%.

A consequéncia desse periodo de alta inflacionaria foi a reducdo macica dos depdsitos a
vista pela populacdo e, conseqlientemente, a reducdo nos repasses obrigatérios para o

financiamento agrario.

Visando contornar esse problema, o governo elevou constantemente o percentual das
exigibilidades que deveria ser destinado ao financiamento agricola, por meio de sucessivas

resolucdes do BACEN, conforme tabela abaixo.

Ano | % Exigibilidade | Resolugdo Bacen / Ano
1967 10% 69/1967
1973 15% 260/1973
1979 17% 556/1979
1980 20% 671/1980
1981 25% 698/1981
2008 30% 3623/2008*

fonte: adaptado de Savoia - Agronegdcio no Brasil

N&o obstante isso, em 1982 com a Resolugdo 783 do BACEN, determinou-se que o0s
recursos destinados a crédito rural fossem estimados em um percentual das aplicacdes de

crédito das instituicdes financeiras, sem vinculo com a varidvel “depdsitos”, como salienta

SAVOIA (ob. cit., p.25).

Ato continuo, em 1984, o governo decidiu criar uma férmula hibrida para se obter o
minimo de recursos a serem destinados ao financiamento rural langando mao da Resolugéo
n® 904 do BACEN, de 05.04.1984.

E certo, porém, que as medidas acima apresentadas ndo foram suficientes para atender a

necessidade da demanda pelo crédito agropecuario e, diante disso, em 05.09.1986 através
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da Resolucdo n° 1.188 do BACEN e Circular n° 1.130/87, criou-se a “Poupan¢a Rural”,
segundo a qual o Banco do Brasil estava autorizado a receber depdsitos de caderneta de
poupanca, sendo que o minimo de 60% dos recursos captados deveriam ser destinados as
operacdes de crédito para investimento rural. O Banco da Amazénia S/A, o Banco do
Nordeste S/A e o Banco Nacional de Crédito Cooperativo S/A, por meio da Circular n°

1.255/87, também passaram a receber depdsitos da “Poupanca Rural”.

O Anuario Estatistico do Credito Rural — 2010 — divulgado pelo BACEN, demonstra que a
Poupanca Rural representou cerca de 30,21% do total de recursos destinados ao
financiamento agropecuério, dos quais 21,4% foi destinado ao crédito agricola e 8,8% do

crédito a pecudria, perdendo apenas para 0s recursos obrigatérios do governo.

FINANCIAMENTOS CONCEDIDOS A
PRODUTORES E COOPERATIVAS - ANO DE 2010
2% 1% 0%

0% 2%
0

0% m RECURSOS DO TESOURO

B RECURSOS

2% OBRIGATORIOS

= POUPANCA RURAL

B RECURSOS LIVRES

Fonte: adaptado do Anuario Estatistico do Crédito Rural — 2010: Financiamentos concedidos a produtores e
cooperativas, 5.1.2.1 — Fonte de recursos anual
http://www.bcb.gov.br/ftp/defin/creditorural/creditorural2010.zip

Nos anos 90 o governo voltou a modificar a base de calculo das exigibilidades editando a
Resolugdo n° 1.753 do BACEN, que determinou a incidéncia sobre as mesmas rubricas
contabeis utilizadas para base de calculo do recolhimento compulsério/encaixe obrigatorio
e por meio da Circular n°® 1.822/90 definiu o percentual de 25% para essa exigibilidade.

Aponta SAVOIA que, apenas em outubro de 2008, em meio a crise do sub-prime nos
EUA, sobreveio a Resolucdo n° 3623/08 elevando para 30% o percentual das
exigibilidades sobre o depdsito a vista para o periodo de 01/11/08 a 30/06/09, com 0s

objetivos de (a) compensar a queda dos depositos a vista apds a extingdo da CPMF, que
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levaria a diminuicdo do crédito rural e (b) destinar mais recursos a agricultura nesse

periodo de crise global.

Quanto a Poupanca Rural, a Resolucdo n°® 3625/08 elevou o percentual da poupanca

destinada ao crédito rural de 60% para 70%.

Seguem abaixo tabelas indicativas para 0s percentuais de exigibilidades (depoésitos a vista)
e crédito rural oriundo da poupanca rural, para os anos de 2008 a 2014.

Dep0sitos a vista

Ano % Exigibilidade | Resolucdo Bacen / Ano Observacéo

2008 30% 3623/2008 De 01/11/08 a 30/06/09
2009 30% 3704/2009 De 01/07/09 a 30/06/10
2010 29% 3704/2009 De 01/07/10 a 30/06/11
2011 28% 3704/2009 De 01/07/11 a 30/06/12
2012 27% 3704/2009 De 01/07/12 a 30/06/13
2013 26% 3704/2009 De 01/07/13 a 30/06/14
2014 25% 3704/2009 De 01/07/14 a 30/06/15

Fonte: adaptado de Savoia - Agronegdcio no Brasil
"Novas taxas de exigibilidades - BACEN"

Poupanca Rural

Ano % Exigibilidade | Resolucdo Bacen / Ano | Observacéo

2008 70% 3625/2008 De 01/11/08 a 30/06/09
2009 70% 3705/2009 De 01/07/09 a 30/06/10
2010 69% 3705/2009 De 01/07/10 a 30/06/11
2011 68% 3705/2009 De 01/07/11 a 30/06/12
2012 67% 3705/2009 De 01/07/12 a 30/06/13
2013 66% 3705/2009 De 01/07/13 a 30/06/14
2014 65% 3705/2009 De 01/07/14 a 30/06/15

Fonte: adaptado de Savoia - Agronegdcio no Brasil
"Novas taxas de exigibilidades - BACEN"

Em meio a essa ciranda normativa, que visou no sistema financeiro nacional editar regras
que aumentassem a disponibilidade de crédito, a gravidade da situagdo no campo vivida na
década de 90 obrigou o governo a adotar outras medidas no ambito do Poder Executivo e
Legislativo, a comegar com a criagdo das TDA’s — Titulos da Divida Agraria
regulamentados pelo Decreto n° 578 de 24.06.1992.
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Surgia também nessa época a CPR — Cédula de Produto Rural através da Lei n® 8.929, de
22.08.1994, que se tornou um importante instrumento de captacdo de recursos aos
produtores rurais, especialmente as cooperativas rurais, permitindo com isso a venda
antecipada da safra no mercado, como uma alternativa eficiente a obtencao de crédito mais

barato e que acabou sendo aprimorada para permitir a liquidac&o financeira desse titulo.

Mas, diante da gravidade da crise e escassez de recursos ao setor, 0 governo teve que
estender a médo de forma sucessiva aos produtores rurais com a edi¢cdo da Lei n® 9.138, de
29.11.1995 e posteriormente com a Lei 10.437, de 25.04.2002.

A Lei n® 9.138/95 teve como meta “equalizar os encargos financeiros consoante
determinacdo - limites e condi¢fes - expedidos pelo Conselho Monetario Nacional”,
“autorizar que as Institui¢des Financeiras concedessem financiamentos na forma de crédito
rotativo, com base em orcamento simplificado, considerando-se liquido e certo o saldo
devedor apresentado no extrato e demonstrativo da conta vinculada a operacdo” e,
também, “garantiu o alongamento das dividas realizadas pelo setor até 20.06.1995, nos
termos do art.5° da Lei, autorizando que o Tesouro Nacional emitisse até R$7 bilhdes em

titulos para garantir tais operagdes de alongamento previstas no artigo 5° da Lei”.

A segunda medida, prevista na Lei n°® 10.437/02, autorizou a prorrogacao dos vencimentos
das dividas ocorridas em 31.10.2001 para o dia 29.07.2002, mediante acréscimo de juros e
novas condi¢cdes de pagamentos. Admitiu-se, portanto, uma novacao das dividas, um sinal

claro de que o setor estava sufocado e sem condi¢des de superar o déficit.

A cronologia normativa nos leva a edicdo da Lei n° 11.076, de 30.12.2004 e da Instrucao
Normativa n°® 422 da CVM, criadas no esforco conjunto da FEBRABAN, MAPA e
entidades do setor agropecuario, cujo objetivo era captar recursos oriundos do mercado de

capitais, como forma de financiar o agronegocio.

Tracado o panorama geral acerca do financiamento agropecuario no Brasil, passemos ao

estudo dos titulos de crédito em espécie.
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3.2. Cédula de Crédito Rural: definicdo; modalidades; disposicGes especiais e

comuns; eficacia contra terceiros; e cobranca.

Dentre as modalidades de financiamento rural previstas no Decreto-Lei n° 167%°, consta a
cédula de crédito rural, prevista nos artigos 9° ao 41 desse diploma legal, que é uma forma
de financiamento da atividade rural feita por institui¢Oes financeiras integrantes do sistema

nacional de crédito e pelas cooperativas rurais a seus integrantes.

Segundo MARTINS™, a lei define a Cédula de Crédito Rural como uma promessa de
pagamento em dinheiro, sem ou com garantia real cedularmente constituida (art.9°), onde o
financiado promete pagar em dinheiro a importancia que lhe é mutuada, podendo essa
obrigagdo contar ou ndo com garantia real (cedularmente constituida), sendo essa garantia

real independente de documento em separado.

Por tais motivos, fica obrigado o tomador dos recursos a aplica-los na forma, prazo e
condicBes ajustados com o financiador, podendo até mesmo haver or¢camento dispondo

sobre a utilizagé@o dos recursos.

Dispde o artigo 10 do Decreto-Lei n® 167, que a cédula de crédito rural é um titulo civil,
liquido e certo, exigivel pela soma dela constante ou do endosso, além dos juros, da
comisséo de fiscalizacdo, se houver, e demais despesas que o credor fizer para a seguranga,
regularidade e realizacéo de seu direito creditorio.

O primeiro aspecto da definigdo extraida do art.10 supra, diz respeito a natureza civil do
titulo. A esse respeito, COSTA'? afirma desconhecer o motivo dessa denominagéo por
parte do legislador, mas acredita possivelmente tratar-se de uma tentativa de diferenciar a
atividade mercantil da atividade civil. Nesse contexto, COSTA™ defende que a atividade
rural € mercantil quando ndo se destina a puro lazer ou para sustento proprio e da familia.

Se a atividade € intensa e dirige-se para 0 mercado, é mercantil.

No mesmo sentido REQUIAO (ob.cit., p.600) entende que o tratamento civil conferido

pelo decreto rompeu com a velha tradi¢do de nosso direito, iniciada com o Regulamento n®

19 becreto-lei 167, de 14 de fevereiro de 1967 — Dispde sobre titulos de crédito rural e da outras
providéncias.

1 MARTINS, Fran; Titulos de Crédito; Ed. Forense; Vol.2; Rio de Janeiro.

12 COSTA, Wille Duarte; Titulos de crédito; Ed. Del Rey; 4 ed.; Belo Horizonte; 2008; p.464-482.

13 COSTA, Wille Duarte; TESE DE DOUTORAMENTO: A possibilidade de aplicacdo do conceito de
comerciante ao produtor rural. Belo Horizonte; Faculdade de Direito — UFMG; 1994.
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737 de 1850, pelo qual os titulos de crédito, fossem de natureza cambidria ou constituissem
titulos da divida publica, eram classificados sempre como atos de comeércio.

Referido autor entende que a confusdo pode ter tido origem na garantia hipotecéria
cedularmente constituida, ja que, como se sabe, a hipoteca € uma modalidade de garantia
real de carater eminentemente civil. Assim, citando Prof. Waldemar Ferreira, REQUIAO
assevera que “Titulo de crédito, por natureza, de evidente qualificado comercial, por
emanente de operacdo bancaria, a lei declarou titulo civil. Foi pena; mas continuara a
haver-se como tal in nomine, por destinar-se a exercitar sua funcdo econémica e financeira

no ambito do comércio”.

Superada a questdo terminoldgica, a cédula de crédito rural é uma promessa de pagamento
em dinheiro, sem ou com garantia real cedularmente constituida, destinada ao

financiamento rural, sob as seguintes denominacdes e modalidades:
| — Cédula Rural Pignoraticia;
Il — Cédula Rural Hipotecéria;
I11 — Cédula Rural Pignoraticia e Hipotecaria;

A cédula de crédito € uma espécie de titulo de crédito que pode (ou ndo) conter uma ou
mais modalidades de garantia real nela inserida, diferenciando-se assim dos demais titulos
de crédito existentes. Ao se firmar uma cédula de crédito, pode-se oferecer garantia
pignoraticia (em penhor) e/ou hipotecéria (em hipoteca), resultando dai a (1) cédula rural
pignoraticia; (I1) a cédula rural hipotecaria e, como juncdo de ambas; (I1l) a cédula rural

pignoraticia e hipotecaria.

Ceédula rural pignoraticia. Os requisitos legais para a constituicdo da cedula rural
pignoraticia estdo previstos no art.14 do Decreto-Lei n® 167, abaixo transcritos, in verbis:

Art. 14. A cédula rural pignoraticia conterd os seguintes requisitos,
lancados no contexto:

| - Denominagao "Cédula Rural Pignoraticia™;

Il - Data e condi¢cBes de pagamento; havendo prestacGes periddicas ou
prorrogacdes de vencimento, acrescentar: "nos termos da clausula Forma
de Pagamento abaixo™ ou "nos termos da clausula Ajuste de Prorrogacéo
abaixo";

I11 - Nome do credor e a clausula a ordem;
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IV - Valor do crédito deferido, langado em algarismos e por extenso, com
indicacdo da finalidade ruralista a que se destina o financiamento
concedido e a forma de sua utilizacéo;

V - Descrigdo dos bens vinculados em penhor, que se indicardo pela
especie, qualidade, quantidade, marca ou periodo de producéo, se for o
caso, além do local ou depdsito em que 0s mesmos bens se encontrarem;
VI - Taxa dos juros a pagar, e da comissdo de fiscalizacdo, se houver, e 0
tempo de seu pagamento;

VIl - Praca do pagamento;

VIII - Data e lugar da emisséo;

IX - Assinatura do préprio punho do emitente ou de representante com
poderes especiais.

A descricdo dos bens dados em garantia podera ser feita em instrumento a parte, em duas
vias, assinadas pelo emitente e autenticadas pelo credor, fazendo-se mencao na cédula logo
apos a indicacdo do grau do penhor e de seu valor global, como permite o art.14, §2° do
Decreto-Lei n® 167/67.

Os bens dados em garantia continuardo na posse direita do emitente da cédula ou do
terceiro que prestou a garantia cedular, os quais responderdo pela guarda e conservacéo da

coisa como fieis depositarios (art.17).

Os referidos bens que garantem a cédula ndo poderdo ser removidos das propriedades onde
constam a indicacdo cedular sob nenhum pretexto sem o prévio consentimento por escrito

do credor.

Nesse sentido, conferiu-se ao credor, enquanto financiador da atividade rural, o direito a
mais ampla fiscalizacéo, podendo-se cobrar as despesas com 0s servicos de fiscalizacdo, na

forma dos arts. 6° e 8° do Decreto-Lei.

Cédula rural hipotecaria. Os requisitos legais para constituir uma cédula rural

hipotecéria estéo previstos no art.20 do Decreto-Lei n® 167/67, abaixo indicados, in verbis:

| - Denominacao "Cédula Rural Hipotecaria";

Il - Data e condicdes de pagamento; havendo prestacGes periddicas ou
prorrogacdes de vencimento, acrescentar: "nos termos da clausula Forma
de Pagamento abaixo™ ou "nos termos da clausula Ajuste de Prorrogagéo
abaixo";

111 - Nome do credor e a clausula a ordem;

IV - Valor do crédito deferido, langado em algarismos e por extenso, com
indicacdo da finalidade ruralista a que se destina o financiamento
concedido e a forma de sua utilizacéo;
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V - Descri¢gdo do imdvel hipotecado com indicagcdo do nome, se houver,
dimensdes, confrontacGes, benfeitorias, titulo e data de aquisicdo e
anotacGes (numero, livro e folha) do registro imobiliario;

VI - Taxa dos juros a pagar e a da comissdo de fiscalizacao, se houver, e
tempo de seu pagamento;

VIl - Praca do pagamento;

VIII - Data e lugar da emissao;
IX - Assinatura do préprio punho do emitente ou de representante com

poderes especiais.

Igualmente ao disposto quanto a cédula rural pignoraticia, também na modalidade
hipotecaria a descricdo dos bens imoveis dados em garantia poderd ser feita em
instrumento a parte, em duas vias, assinadas pelo emitente e autenticadas pelo credor,

exceto as confrontacOes e benfeitorias.

A descricdo pormenorizada dos bens hipotecados podera ser substituida pela anexacédo, na
cédula, dos titulos de propriedade dos iméveis, fazendo constar & margem da cédula que
tais titulos representativos de propriedade fazem parte integrante da cédula até sua final

liquidacéo.

Consideram-se abrangidos pela hipoteca cedular as construcGes, respectivos terrenos,
maquinas, instalagbes e benfeitorias os quais também ndo poderdo ser retiradas ou

suprimidas da propriedade hipotecada sem o consentimento por escrito do credor.

Cédula rural pignoraticia e hipotecaria. Os requisitos legais para se constituir tal cédula
sd0 0s previstos no art. 25 do Decreto-Lei n°® 167/67, além das disposi¢cdes concernentes

aos respectivos titulos anteriormente tratadas, vejamos in verbis:

Art. 25. A cédula rural pignoraticia e hipotecaria conterd os seguintes
requisitos, langados no contexto:

| - Denominagéo "Cédula Rural Pignoraticia e Hipotecéria".

Il - Data e condicbes de pagamento havendo prestacdes periédicas ou
prorrogacdes de vencimento, acrescentar: "nos termos da clausula Forma
de Pagamento abaixo™ ou "nos termos da clausula Ajuste de Prorrogacéo
abaixo".

I11 - Nome do credor e a clausula a ordem.

IV - Valor do crédito deferido, langado em algarismos e por extenso, com
indicacdo da finalidade ruralista a que se destina o financiamento
concedido e a forma de sua utilizagéo.

V - Descricdo dos bens vinculados em penhor, os quais se indicardo pela
espécie, qualidade, quantidade, marca ou periodo de producéo se for o
caso, além do local ou depdsito dos mesmos bens.
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VI - Descri¢cdo do imével hipotecado com indicacdo do nome, se houver,
dimensdes, confrontacGes, benfeitorias, titulo e data de aquisicdo e
anotacGes (numero, livro e folha) do registro imobiliario.

VIl - Taxa dos juros a pagar e da comissdo de fiscalizagdo, se houver, e
tempo de seu pagamento.

VIII - Praca do pagamento.

IX - Data e lugar da emisséo.

X - Assinatura do proprio punho do emitente ou de representante com
poderes especiais.

Disposi¢cdes comuns as trés modalidades. O vencimento extraordinario da cedula de
crédito rural independe de notificagdo, interpelacdo ou protesto de qualquer coobrigado
cedular. Verificado o inadimplemento, considerar-se-d0 vencidos antecipadamente todos

os demais financiamentos concedidos.

A cédula de crédito rural podera ser aditada, ratificada ou retificada, por meio de mencdes
adicionais e de aditivos, datados e assinados pelo credor e emitente, admitindo-se

amortizacdes e prorrogacgoes.

Os prazos de penhor agricola constituidos cedularmente ndo poderdo exceder a 3 (trés)
anos, prorrogavel por igual periodo e o penhor pecuario ndo admite prazo superior a 5
(cinco) anos, prorrogavel por mais 3 (trés) anos. Vencidos os prazos (6 anos — agricola e 8
anos — pecudrio), tais penhores deverdo ser reconstituidos por meio de aditivos,
procedendo-se, ainda, as necessarias alteracdes no Oficial de Registro de Imoveis, nos
termos do art.61 e 62 do Decreto-Lei n® 167/67.

Também had que se ressaltar que, havendo qualquer tipo de cobranca (judicial ou
administrativa) da cédula de crédito rural, o emitente respondera por multa de 10% sobre o

valor do principal e dos acessorios.

Eficacia. Para que a cédula produza eficacia perante terceiros, devera ser feita a inscri¢éo e
averbacdo desta conforme se tratar de: cédula rural pignoraticia, na circunscricdo do
imével de localizagdo dos bens apenhados; cédula rural hipotecaria, na circunscricdo em
gue estejam localizados os imdveis hipotecados; e cédula rural pignoraticia e hipotecaria,
em ambos os locais, ou seja, tanto na circunscri¢cdo dos imaveis hipotecados quanto no dos

bens apenhados.
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A inscricdo sera feita de acordo com a ordem de apresentacédo dos titulos e, nos termos dos
artigos 167, 1, n.13 e 178, 11 da Lei n° 6.015™ de 31.12.1973, a cédula de crédito rural sera
levada a registro em livro proprio, o Livro de Registro n.3 — Registro Auxiliar, devendo

constar, a teor do art.32 do Decreto-Lei n°® 167/67, os seguinte dados, in verbis:

a) Data do pagamento havendo prestacGes periddicas ou ajuste de
prorrogacao, consignar, conforme o caso, a data de cada uma delas ou as
condicdes a que esta sujeita sua efetivacao.

b) O nome do emitente, do financiador e do endossatario, se houver.

¢) Valor do crédito deferido e o de cada um dos pagamentos parcelados,
se for o caso.

d) Praca do pagamento.

e) Data e lugar da emissao.

8 1° Para a inscricdo, o apresentante de titulo oferecera, com o original
da cédula, copia tirada em impresso idéntico ao da cédula com a
declaragdo impressa "Via ndo negociavel', em linhas paralelas
transversais.

§ 2° O Cartdrio conferira a exatiddo da cdpia, autenticando-a.

§ 3° Cada grupo de duzentas (200) copias serd encadernado na ordem
cronoldgica de seu arquivamento, em livro que o Cartério apresentara, no
prazo de quinze dias da completagdo do grupo, ao Juiz de Direito da
Comarca, para abri-lo e encerra-lo, rubricando as respectivas folhas
numeradas em série crescente a comegar de 1 (um).

8§ 4° Nos casos do § 3° do artigo 20 deste Decreto-Lei, a via da cédula
destinada ao Cartorio sera anexada copia dos titulos de dominio, salvo se
o0s imoveis hipotecados se acharem registrados no mesmo Cartorio.

Cobranca. O Decreto-Lei n°® 167/67 traz em seu artigo 41 regra especial sobre a acdo
executiva que permite ao credor, depois de penhorar os bens cedularmente dados em
garantia, promover a venda desses bens a qualquer tempo, ainda que a execugéo tenha sido
embargada, podendo desde logo levantar o produto liquido da venda mediante caucao
idénea, prosseguindo-se na agdo. N&o obstante isso, 0 §3° do mesmo artigo dispensa que as
cooperativas rurais e as institui¢oes financeiras publicas, inclusive o Banco do Brasil S.A.,

oferecam referida caugao.

Verifica-se, portanto, que o financiamento ao produtor rural por meio de cédula de crédito
rural é extremamente oneroso, cujo inadimplemento de qualquer parcela conduz ao
vencimento antecipado de todo o débito, sera acrescido de juros de mora que podem ser

capitalizados™®, mas limitados a 12% a.a'® e de multa de 10% sobre a totalidade do

1% Lei n96.015 de 31.12.1973 — Lei de Registros Publicos — “LRP”.

> Sumula 93 do STJ. “A legislagdo sobre cédulas de crédito rural, comercial e industrial admite o pacto de
capitalizacdo de juros”, entendimento valido a partir da MP n.1.963-17/2000, reeditada sob o n. 2.170-
36/2001.
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montante devido, facultando aos credores promover de imediato a execugdo da garantia
através da alienacdo judicial, independentemente de caugdo se o credor for instituicdo

financeira publica ou cooperativa rural.

Finalizando o estudo das cédulas de crédito rural, deve-se ressaltar que, a teor do artigo
60" do Decreto-Lei n°167/67, aplicam-se & cédula de crédito rural, no que couberem, todas
as normas de direito cambiério, inclusive quanto ao aval, dispensado, porém, o protesto

para assegurar o direito de regresso contra endossantes e avalistas.

O paragrafo 3° do referido artigo, dispde, ainda, serem nulas quaisquer outras garantias
reais ou pessoais quando prestadas pelas pessoas fisicas participantes da empresa emitente,
salvo quando se tratarem de operagdes de financiamento realizadas entre produtores e as

cooperativas de que participem.

3.3 — Nota de Crédito Rural: definicdo; requisitos; disposices especiais e comuns;

cobranca; e eficicia contra terceiros.

Defini¢do. O Decreto-Lei n°® 167/67 disciplinou no seu “Capitulo I” sobre as regras gerais
do financiamento da atividade rural, tratando logo em seguida, no “Capitulo II” das
cédulas de crédito rural nas secdes I, II, 11l e IV (arts. 9° ao 26) e, por fim, ainda nesse

mesmo capitulo, reservou as notas de crédito rural a Se¢do V (arts. 27 e 28).

Para MARTINS (ob. cit., p.478), a Nota de Crédito Rural é uma cédula rural em que ndo
ha garantia real; a sua emissédo e utilizacdo depende apenas do crédito pessoal do emitente,
aproximando-se, nesse aspecto, dos titulos de crédito proprios em que apenas a confianca é

levada em consideragdo para a sua aceitacao.

Segundo REQUIAO, (ob.cit., p.606), COSTA (ob.cit., p.467) e MARTINS (ob. cit.,
p.478/479) a nota de crédito rural tém privilégio especial na forma do artigo 1.563 do
CC/16, refletido no artigo 964 do CC/02 e, por consequéncia, também no artigo 83, IV da
Lei 11.101/2005 - Lei de faléncias e recuperacdo de empresas, que Ihe atribui privilégio

especial em detrimento dos creditos com privilégio geral, dos créditos quirografarios, das

16 Segundo dispde o art.5 do DL167/67 e art.14 da Lei 4.829/68, compete ao Conselho Monetario Nacional
fixar as taxas de juros incidentes no crédito rural. No entanto, como o0 CMN jamais fixou tais taxas, a
jurisprudéncia segue orientacdo do STJ nos sentido de limitar os juros a 12% a.a. (Ac. TJSP. Apelacéo n.
991.07.072830-6 de 02/02/2011; e Ac. TISP. Apelagao n. 990.10.563027-8 de 23.02.2011).

17 Uma analise mais detida do teor do art.60 do DL n° 167/67 podera ser encontrada no estudo da Nota
Promissoria Rural, ocasido em que sdo tratados as disposi¢des especiais e comuns a CCR, NPR e a DR.
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multas e dos créditos subordinados'®. Tal privilégio é assegurado no préprio artigo 28 do

D.L. 167, confira-se in verbis:

O crédito pela nota de crédito rural tem privilégio especial sobre os bens
discriminados no artigo 1.563 do Cadigo Civil*.

Assim, para MARTINS, esse privilégio recai sobre os bens mdveis do devedor néo sujeitos
a direito real de outrem; os imdveis nao hipotecados; o saldo do preco dos bens sujeitos a
penhor ou hipoteca, depois de pagas os respectivos credores e o valor do seguro e da

desapropriacao.

N&o ha davida, portanto, que a nota de crédito rural é um titulo de financiamento rural

destituido de garantias hipotecérias ou pignoraticias.

Requisitos. Os requisitos legais da nota de crédito rural estdo previstos no artigo 27,

abaixo relacionados, in verbis:

| - Denominacdo “Nota de Crédito Rural”.

Il - Data e condi¢des de pagamento; havendo presta¢Ges periddicas ou
prorrogacdes de vencimento, acrescentar: "nos termos da clausula Forma
de Pagamento abaixo™ ou "nos termos da clausula Ajuste de Prorrogacéo
abaixo".

I11 - Nome do credor e a clausula a ordem.

IV - Valor do crédito deferido, lancado em algarismos e por extenso, com
indicagdo da finalidade ruralista a que se destina o financiamento
concedido e a forma de sua utilizagéo.

V - Taxa dos juros a pagar e da comissdo de fiscalizagdo se houver, e
tempo de seu pagamento.

VI - Praca do pagamento.

VIl - Data e lugar da emissao.

VIII - Assinatura do proprio punho do emitente ou de representante com
poderes especiais.

DisposicOes especiais e comuns. Na hipotese de inadimplemento da obrigacdo, incidira as
notas de crédito o disposto no artigo 71 do Decreto-Lei n° 167, fazendo-se incidir multa de

10% sobre 0 montante principal e acessorios.

18 Lei 11.101 de 09.02.2005, art.83. “A classificagdo dos créditos na faléncia, obedece a seguinte ordem:

()

IV — créditos com privilégio especial, (...).

19 Apesar do art.1.563 do CC/16 ndo possuir correspondente no Codigo Civil de 2002, COSTA e MARTINS
entendem que o privilégio especial devera ser o disposto no atual artigo 964 do CC/02.
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Cobranca. No que tange a cobranca da Nota de Crédito Rural, por se tratar de um titulo
executivo extrajudicial por forga do artigo 10° do Decreto-Lei n® 167, € passivel de
execucdo pelo credor com fundamento no artigo 585, VIII do Codigo de Processo Civil.
No entanto, como nédo existe uma garantia real atrelada, a execucao serd do tipo execucéo
por quantia certa contra credor solvente ou insolvente, conforme o caso, observando-se,
nesse sentido, os ritos previstos nos artigos 646 e seguintes ou 748 e seguintes do Codigo

de Processo Civil.

Eficacia contra terceiros. Para que a nota de crédito possua eficacia contra terceiros,
exige o art.30, letra “d” do Decreto-Lei n° 167, que esta seja inscrita no cartorio de registro
de imdvel da circunscricdo em que esteja situado o imdvel cuja exploracdo se destina o
financiamento e, se a nota for emitida por cooperativa, a inscricdo devera ser feita no

cartorio de registro de imoveis do domicilio do emitente.

Aplicacdo das normas cambiarias. Também se aplicam as notas de crédito o disposto nas
regras gerais de direito cambiario, como preveé o artigo 60 Decreto-Lei n® 167, inclusive no
que tange & prescricdo trienal, como se pode verificar do entendimento jurisprudencial®,
mas também ndo ha a necessidade de protesto para assegurar o direito de regresso entre

endossantes e avalistas.

20 Ementa: APELACAO CIVEL. NEGOCIOS JURIDICOS BANCARIOS. EMBARGOS A EXECUGAO.
RAZOES REMISSIVAS. E imprescindivel ao conhecimento do recurso, a indicacdo especifica dos
fundamentos de fato e de direito que servem de substrato ao pleito, nos termos do artigo 514 do CPC. A mera
remissdo aos argumentos da inicial ndo satisfaz a exigéncia legal. NOTA DE CREDITO RURAL.
PRESCRICAO. A prescricdo é trienal nos titulos de crédito rurais, por aplicaveis as normas
ordinarias de direito cambial, com base no artigo 60, caput, do Decreto-lei n°167/67. PENHORA DE
IMOVEL RURAL. Sio absolutamente impenhoréaveis a pequena propriedade rural, assim definida em lei,
desde que trabalhada pela familia. A defini¢do legal da pequena propriedade rural, por sua vez, vem disposta
no art. 4%, da Lei n.° 8.629/93, o qual preceitua que é a rea compreendida entre 1(um) e 4(quatro) mddulos
fiscais. JUROS REMUNERATORIOS. Ponto nfo examinado, na medida em que a sentenca foi favoravel ao
recorrente. COMISSAO DE PERMANENCIA. MULTA. Admite-se a incidéncia da comissdo de
permanéncia ap6s o vencimento da divida, desde que expressamente pactuada e ndo cumulada com juros
remuneratérios, juros moratorios, correcdo monetaria e multa contratual, sendo o limite maximo a taxa média
de mercado apurada pelo BACEN, observado o contrato, nos termos da simula n. 294 do STJ. Na hipdtese
de cumulacdo, os encargos devem ser afastados, mantendo-se tdo-somente a incidéncia da comisséo de
permanéncia. Precedentes do STJ. NAO CONHECERAM DA APELACAO DA EMBARGANTE.
CONHECERAM PARCIALMENTE DA APELACAO DA INSTITUICAO FINANCEIRA, DANDO-LHE
PARCIAL PROVIMENTO, NA PARTE EM QUE CONHECIDA. UNANIME. (Apelacdo Civel N°
70036307585, Vigésima Camara Civel, Tribunal de Justica do RS, Relator: Walda Maria Melo Pierro,
Julgado em 28/07/2010). (g.n.)

Ementa: APELACAO CIVEL. NEGOCIOS JURIDICOS BANCARIOS. EMBARGOS A EXECUCAO.
NOTA DE CREDITO RURAL. PRESCRICAO. A prescricéo é trienal nos titulos de crédito rurais, por
aplicaveis as normas ordindrias de direito cambial, com base no artigo 60, caput, do Decreto-lei
n°167/67. NEGARAM PROVIMENTO A APELACAO. UNANIME. (Apelagdo Civel N° 70009763566,
Décima Oitava Camara Civel, Tribunal de Justica do RS, Relator: Walda Maria Melo Pierro, Julgado em
29/06/2006). (g.n.)
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3.4. Nota Promissoria Rural: defini¢do; requisitos; disposi¢des especiais e comuns; e

cobranca.

Definicdo. A nota promissoria estd regulada no Capitulo VV do Decreto-Lei n° 167 e, tal
como definida no artigo 42, trata-se de um titulo de crédito emitido nas vendas a prazo de
mercadorias de natureza agricola, extrativa ou pastoril, efetuadas diretamente entre
produtores e compradores ou produtores e cooperativas, sendo emitidas a NPRs pelos
compradores dessas mercadorias ou pelas cooperativas rurais como forma de permitir que
0 produtor, de posse desse titulo, possa desconta-lo e receber antecipadamente seu crédito.
Trata-se de um titulo eminentemente causal na medida em que representa os produtos

rurais nele indicados.

Com efeito, segundo MARTINS (ob. cit., p.480), a nota promisséria rural € uma adaptacao
da tradicional nota promissoria a uma operagdo de natureza rural, cuja finalidade é facilitar
as transacOes entre produtores e 0s seus compradores, propiciando o desconto desse titulo
para que o produtor tenha imediatamente a importancia da venda, que s6 lhe seria paga

guando da revenda dos produtos rurais.

Requisitos. Os requisitos a confec¢do da nota promissoria rural estdo fixados no artigo 43

do Decreto-Lei n° 167/67, abaixo indicados in verbis:

| - Denominagdo "Nota Promissoria Rural".

I - Data do pagamento.

I11 - Nome da pessoa ou entidade que vende ou entrega os bens e a qual
deve ser paga, seguido da clausula a ordem.

IV - Praca do pagamento.

V - Soma a pagar em dinheiro, lancada em algarismos e por extenso, que
correspondera ao preco dos produtos adquiridos ou recebidos ou no
adiantamento por conta do pre¢o dos produtos recebidos para venda.

VI - Indicagéo dos produtos objeto da compra e venda ou da entrega.

VIl - Data e lugar da emisséo.

VIII - Assinatura do proprio punho do emitente ou de representante com
poderes especiais.

Disposic¢Oes especiais e comuns. H&4 uma diferenga importante quando se trata de nota

promissoria rural emitida em beneficio do produtor rural por um comprador, da nota

promissoria rural emitida em beneficio do produtor rural por uma cooperativa de crédito.

De fato, o paragrafo unico do art.42 determina que no caso das cooperativas, essa nota
promissoria rural “constitui promessa de pagamento representativa de adiantamento por

conta do prego do produtos recebidos para venda”, ou seja, nesses casos, segundo
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MARTINS (ob. cit., p.482), as notas promissarias rurais ndo serdo emitidas no valor total
das mercadorias entregues a cooperativa para venda, mas apenas por uma parte desse
valor, representando, assim, uma mera antecipacdo de crédito ao produtor rural que, apos
concretizada a revenda dos produtos pela cooperativa, terd apurado seu crédito final

descontando o adiantamento da nota promissoria.

Por outro lado, quando o comprador ndo € uma cooperativa, 0 valor da NPR devera
representar o valor da totalidade das mercadorias vendidas a prazo e, nesse contexto,
COSTA (ob. cit., p.468) revela que na venda de leite para laticinios, o titulo representativo
dessa operagdo € quase sempre a nota promissoéria rural, onde o produtor rural pode fazer
entregas diérias e parciais de leite ao laticinio e este, no fim do més ou em um periodo

previamente ajustado, emite a nota promissoria rural em favor do fornecedor de leite.

As notas promissorias rurais se aplicam as disposicdes comuns aos titulos de crédito,
podendo ser transmitidas por meio de endosso, até pela existéncia do requisito “a ordem”,

como Vvisto anteriormente.

No entanto, de rigor comentar o disposto no artigo 60** do Decreto-Lei n° 167, pois prevé
regras excepcionais e diferentes em relacdo as normas cambidrias comuns. A primeira
caracteristica peculiar é a dispensa do protesto. Nao ha a necessidade de protestar a NPR
para assegurar o direito de executar os demais co-obrigados na cértula, até porque, segundo

dispde o 81° do referido artigo, o endossatario ou portador do titulo ndo tem direito de
regresso contra o primeiro endossante e seu avalista, salvo nas transacdes entre produtores

rurais e entre estes e a cooperativa rural.

I Art. 60. Aplicam-se & cédula de crédito rural, & nota promissoria rural e & duplicata rural, no que forem
cabiveis, as normas de direito cambial, inclusive quanto a aval, dispensado porém o protesto para assegurar 0
direito de regresso contra endossantes e seus avalistas.

§ 1° O endossatario ou o portador de Nota Promisséria Rural ou Duplicata Rural ndo tem direito de regresso
contra o primeiro endossante e seus avalistas. (Incluido pela Lei n°® 6.754, de 17.12.1979)

§ 2° E nulo o aval dado em Nota Promissoria Rural ou Duplicata Rural, salvo quando dado pelas pessoas
fisicas participantes da empresa emitente ou por outras pessoas juridicas. (Incluido pela Lei n® 6.754, de
17.12.1979)

§ 3° Também séo nulas quaisquer outras garantias, reais ou pessoais, salvo quando prestadas pelas pessoas
fisicas participantes da empresa emitente, por esta ou por outras pessoas juridicas. (Incluido pela Lei n®
6.754, de 17.12.1979)

§ 4° As transagdes realizadas entre produtores rurais e entre estes e suas cooperativas ndo se aplicam as
disposic¢des dos paragrafos anteriores. (Incluido pela Lei n® 6.754, de 17.12.1979)



http://www.planalto.gov.br/ccivil/LEIS/1970-1979/L6754.htm#art60%C2%A71
http://www.planalto.gov.br/ccivil/LEIS/1970-1979/L6754.htm#art60%C2%A71
http://www.planalto.gov.br/ccivil/LEIS/1970-1979/L6754.htm#art60%C2%A71
http://www.planalto.gov.br/ccivil/LEIS/1970-1979/L6754.htm#art60%C2%A71
http://www.planalto.gov.br/ccivil/LEIS/1970-1979/L6754.htm#art60%C2%A71
http://www.planalto.gov.br/ccivil/LEIS/1970-1979/L6754.htm#art60%C2%A71
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Ora, considerando que o 1° endossante € o proprio beneficiario da NPR, ou seja, o préprio
produtor rural, buscou o legislador isentd-lo de responsabilidade quanto ao
inadimplemento do titulo devendo o credor (endossatario) exigir seu crédito apenas do
emitente (comprador) e seus avalistas ou do 2° endossante em diante na cadeia de
transferéncia do titulo. Assim, tanto para o emitente e seus avalistas (quem adquiriu 0s
produtos rurais) quanto aos demais endossantes na cadeia (2° e 3°), que normalmente séo
as instituicbes financeiras que descontam as NPRs para os produtores (1° endossante), ndo

existe a necessidade de protesto, mas podem exercer entre si 0 seu direito de crédito.

Nessa mesma linha de raciocinio, sendo o avalista um garantidor autbnomo do produtor
rural, no caso o 1° endossante, igualmente optou o legislador em preserva-lo dos credores
endossatarios. Para tanto, dispGe o §82° do referido artigo serem nulos os avais dados em
NPR e na Duplicata Rural (que veremos a seguir) exceto quanto dados pelas pessoas
fisicas participantes da empresa emitente (comprador) ou de outra pessoa juridica. E clara
a intencdo de se preservar o produtor rural pessoa fisica que se vé obrigado a colher avais
de outras pessoas fisicas, normalmente de outros produtores rurais também pessoas fisicas
ou mesmo de familiares para conseguir descontar o titulo com instituicdes financeiras, fato

que também motivou a vedacdo prevista no 83° do art.60 do Decreto-Lei n® 167.

Contudo, consoante dispde o 84° dessa norma, em se tratando de operacgdes realizadas
entre produtores rurais entre si e destes com a cooperativa de crédito (os cooperados),
nenhum das vedagOes previstas nos §81°, 2° e 3° sdo aplicaveis, ou seja, nitidamente
alteram-se as normas de direito cambiario quando se tratarem de relacBes entre os proprios
produtores rurais e entre cooperados e cooperativas, mas hd uma importante razdo para

assim ser.

As cooperativas sdo regulamentadas pela Lei 5.764 de 16.12.1971% e pode-se depreender

do disposto nos arts. 3° e 4° que sdo formadas por pessoas que reciprocamente se

2 Art. 3° Celebram contrato de sociedade cooperativa as pessoas que reciprocamente se obrigam a contribuir
com bens ou servigos para o exercicio de uma atividade econdmica, de proveito comum, sem objetivo de
lucro.

Art. 4° As cooperativas sdo sociedades de pessoas, com forma e natureza juridica préprias, de natureza civil,
ndo sujeitas a faléncia, constituidas para prestar servicos aos associados, distinguindo-se das demais
sociedades pelas seguintes caracteristicas:

I - adesdo voluntaria, com namero ilimitado de associados, salvo impossibilidade técnica de prestacdo de
Servicos;

Il - variabilidade do capital social representado por quotas-partes;
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comprometem a unir esforcos em beneficio de uma atividade e proveito comum. Nesse
desiderato, em que a cooperativa rural nada mais é do que a unido de produtores rurais,
plenamente cabivel diferenciar as transagcdes internas, mantidas entre 0s proprios
produtores rurais e entre estes e a cooperativa, daquelas externas tratadas com terceiros que
ndo sdo produtores rurais. Logo, até pela isonomia de tratamento nas relagdes entre
produtores, cooperados e a cooperativa, cabem todas as regras de direito cambiério,
admite-se o aval e outras modalidades de garantia, dispensando-se, apenas, a necessidade
do protesto. Ja nas demais transagdes firmadas pelo produtor rural com terceiros, os §81°,
2° e 3° ttm cabimento, vedando-se os avais e outras modalidades de garantia ali estipulados
e limitando o direito de regresso como forma de preservar o produtor rural pessoa fisica e

seus avalistas.

Deve ser ressaltado o fato de que o credor da nota promissoria rural possui um privilégio
especial resultante do art. 45 do Decreto-Lei n°® 167, cujos efeitos sdo 0s mesmos tratados
anteriormente quando discorremos sobre a nota de crédito rural, bem como a incidéncia da
multa prevista no art.71 do Decreto-Lei n® 167, também ja tratada, que impde ao devedor
da NPR um acréscimo de 10% sobre o principal e acessorios em caso de cobranca

administrativa ou judicial do débito.

Cobranca. A nota promissoria rural € um titulo executivo extrajudicial como dispde o
préprio art.44 do Decreto-Lei n° 167, razdo pela qual se pode propor acdo de execugdo na
forma do artigo 585, VIII do CPC, sendo tal execuc¢do do tipo execucdo por quantia certa
contra credor solvente ou insolvente, conforme o caso, observado-se, nesse sentido, 0s

ritos previstos nos artigos 646 e seguintes ou 748 e seguintes do Cadigo de Processo Civil.

Il - limitacdo do nimero de quotas-partes do capital para cada associado, facultado, porém, o
estabelecimento de critérios de proporcionalidade, se assim for mais adequado para o cumprimento dos
objetivos sociais;

IV - incessibilidade das quotas-partes do capital a terceiros, estranhos a sociedade;

V - singularidade de voto, podendo as cooperativas centrais, federagcdes e confederacBes de cooperativas,
com excec¢do das que exercam atividade de crédito, optar pelo critério da proporcionalidade;

VI - quorum para o funcionamento e deliberagdo da Assembléia Geral baseado no nimero de associados e
ndo no capital;

VII - retorno das sobras liquidas do exercicio, proporcionalmente as operacGes realizadas pelo associado,
salvo deliberagcdo em contrario da Assembléia Geral,

VI - indivisibilidade dos fundos de Reserva e de Assisténcia Técnica Educacional e Social;

IX - neutralidade politica e indiscriminacgdo religiosa, racial e social;

X - prestacdo de assisténcia aos associados, e, quando previsto nos estatutos, aos empregados da cooperativa;
X1 - area de admissao de associados limitada as possibilidades de reunido, controle, operagdes e prestacdo de
Servigos.
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Ademais, por se tratar essa nota promissoria rural de um titulo de crédito causal, eis que
representa a venda a prazo de produtos rurais ao comprador, o Paragrafo Unico do art.44
permite que os bens indicados na NPR ou, no seu lugar, outros da mesma espécie,
qualidade e quantidade pertencentes ao emitente sejam executados pelo credor nos termos

do § 1° do artigo 41, observada o disposto nos demais paragrafos do mesmo artigo.

Isso quer dizer que o credor podera penhorar os produtos rurais vendidos ao comprador, ou
na falta deles, outros da mesma espécie, qualidade e quantidade e, independentemente de
estar a execucdo embargada ou ndo, podera o credor alienar tais produtos rurais e apurar
seu crédito, dispensando-se até mesmo a necessidade de prestar cau¢do quando se tratar o

credor de cooperativa rural ou institui¢do financeira pablica.

3.5. Duplicata Rural: definicdo; requisitos; disposicdes especiais e comuns; e

cobranca.

Defini¢do. O Decreto-Lei n° 167 reservou o Capitulo VI para tratar da duplicata rural, que
é um titulo executivo extrajudicial e representa uma promessa de pagamento em dinheiro
relativa a soma das mercadorias nele negociadas. Trata-se de um titulo causal e a ordem,
ou seja, € um titulo representativo da venda de mercadorias agricolas, agropecuarias,
extrativa ou pastoril feita diretamente por produtores rurais ou por suas cooperativas, que
pode circular por meio de endossos, respeitando-se as particularidades do art.60 do
Decreto.

Requisitos. Os requisitos legais para a confeccdo do titulo estdo previstos no art.48 do
Decreto-Lei n° 167 e, vale ressaltar, que ndo ha modelo legal dispondo sobre a forma desse

titulo.

Art. 48. A duplicata rural contera os seguintes requisitos, lancados no
contexto:

I - Denominacédo "Duplicata Rural”.

Il - Data do pagamento, ou a declaracdo de dar-se a tantos dias da data
da apresentacdo ou de ser a vista.

I11 - Nome e domicilio do vendedor.

IV - Nome e domicilio do comprador.

V - Soma a pagar em dinheiro, lancada em algarismos e por extenso, que
correspondera ao pre¢o dos produtos adquiridos.

VI - Praca do pagamento.

VII - Indicacéo dos produtos objeto da compra e venda.

VIII - Data e lugar da emissao.

IX - Clausula & ordem.
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X - Reconhecimento de sua exatidao e a obrigacao de paga-la, para ser
firmada do préprio punho do comprador ou de representante com poderes
especiais.

XI - Assinatura do proprio punho do vendedor ou de representante com
poderes especiais.

Segundo MARTINS (ob. cit., p.482) a duplicata rural é uma adaptacdo da duplicata
mercantil cuja alteracdo se deve em razdo da finalidade do novo titulo, merecendo
destaque o fato de ser facultativa a emissdo da duplicata rural, enquanto que a emisséo da
duplicata mercantil é obrigatdria. Essa conclusdo advém da expressao “podera ser utilizada

também” contida no art.41 do Decreto-Lei n° 167.

Disposicdes especiais e comuns. Para MARTINS, o Decreto-Lei n°® 167 ndo tornou
subsidiaria a aplicacdo da legislacdo especifica sobre duplicata mercantil, notadamente da
Lei 5.474/68 (Lei de Duplicatas), razdo pela qual se admite tdo somente a aplicacdo das
normas gerais de direito cambial, como disp6e o art.60 Decreto-Lei n° 167, cujas

considerac@es apontadas na analise da Nota Promissoria Rural se aplicam ao presente caso.

A esse respeito, merecem ser transcritos os seguintes comentarios de MARTINS ob. cit.,
p.482-483):

Nessas condi¢des, nas vendas a prazo de bens de natureza agricola,
extrativa ou pastoril, quando efetuadas diretamente por produtores rurais,
Ou por suas cooperativas, ndo é obrigatdria a extracdo de uma fatura,
como acontece com as vendas mercantis a prazo, se bem que seja
permitida a emissdo de uma duplicata. Vé-se logo que a duplicata rural
ndo é calcada em um documento, como acontece com a duplicata
mercantil em relacdo a fatura, tendo, portanto, de duplicata, apenas o
nome. E, desse modo, um titulo autdnomo, criado pela Lei com inspiracéo
na duplicata mercantil mas sem obedecer a estrutura desse titulo,
possuindo requisitos proprios e sem se valer das normas atinentes a
duplicata mercantil (como, por exemplo, a obrigatoriedade do aceite,
valendo esse como aceite cambiario, a que faz mencdo expressamente a
Lei 5.474/68 art.2, 81° VIII — ou os motivos justificativos da recusa de
aceitacdo, constantes das leis das duplicatas — Lei 187 de 1936, art.13;
Lei 5.474/68, art.8°) e que o D.L. 167/67 néo faz referéncia, a ndo ser de
modo generalizado, no artigo 51, quando diz que o comprador deve
devolver a duplicata rural ao apresentante dentro de 10 dias, contados da
data da apresentacdo, devidamente assinada ou acompanhada de
declaracéo por escrito, contendo as razoes da falta de aceita. Como se
sabe, a legislacdo sobre as duplicatas mercantis ndo apenas torna o
aceito obrigatério, como enumera, de modo taxativo, 0s casos em que
pode o sacado deixar de aceitar o titulo sem que contra ele, por esse fato,
possa ser movida qualquer acéo.
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Sacada a duplicata pelo produtor rural, essa devera ser enviada ao comprador (sacado) para
0 ato cambiério do aceite? e, se 0 pagamento da duplicata ndo for a vista, o sacado tera o
prazo de 10 dias para devolver a duplicata com ou sem o aceite. Se for aceita, sera
devolvida assinada pelo sacado (comprador) ao sacador (produtor), ocasido em que 0
sacado se torna aceitante e devedor principal do titulo. Se ndo for aceita a duplicata, ainda
assim o sacado tera que devolvé-la juntamente com declaragdo firmada por escrito

contendo as razdes para a falta de aceite.

Podera ocorrer, no entanto, a falta de acdo do sacado quanto as suas obriga¢es cambiais,
notadamente quando este se recusar a devolver a duplicata ou, ainda, quando este a

devolver sem o aceite e sem oferecer a declaracéo justificativa.

Na primeira circunstancia, quando o sacado ndo devolve a duplicata, o sacador (produtor
rural) podera fazer o protesto por indicac6es e, no segundo caso, o podera o produtor rural
protestar o titulo por falta de aceite, como forma de resguardar seus direitos cambiarios e
exercer o direito a acdo executiva em face do devedor (aceitante) do titulo.

Por fim, a perda ou extravio do titulo poderdo ser sanados pela confec¢do de um novo

titulo contendo a expressao “segunda via” em linhas paralelas que cruzem o titulo.

O disposto no artigo 60 e paragrafos do Decreto-Lei n® 167 também se aplica a duplicata
rural, razdo pela qual sdo pertinentes aqui 0s mesmos comentarios tecidos as nota

promissarias rurais anteriormente estudada.

A duplicata rural também goza de privilégio especial como determina o artigo 53 do
Decreto-Lei n® 167, assim como a nota de crédito rural (art.28) e a nota promissoria rural
(art.45), cujos efeitos sdo 0os mesmos tratados anteriormente. Incide também a multa
prevista no art.71, que impde ao aceitante da duplicata (devedor) um acréscimo de 10%

sobre o principal e acessérios em caso de cobranga administrativa ou judicial do débito.

23 Art. 51. Quando ndo for a vista, o comprador devera devolver a duplicata rural ao apresentante dentro do
prazo de 10 (dez) dias contados da data da apresentacdo, devidamente assinada ou acompanhada de
declaracdo por escrito, contendo as razdes da falta de aceite.

Parégrafo Gnico. Na hipétese de ndo devolucdo do titulo dentro do prazo a que se refere este artigo, assiste ao
vendedor o direito de protesta-lo por falta de aceite.
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Merece destaque, ainda, o disposto no artigo 54 que imputa a pena de recluséo de 1 a 4
anos, além da multa de 10% sobre o montante aquele que expedir duplicata rural “fria”,

sem a correspondéncia efetiva aos produtos rurais entregues real ou simbolicamente.

Cobranca. A teor do artigo 52 do Decreto-Lei n°® 167, cabe acdo executiva para a cobranca
da duplicata rural. Logo, a a¢do de execucgdo sera na forma do artigo 585, VIII do CPC,
sendo execucgao do tipo “execugdo por quantia certa contra credor solvente” ou insolvente,
conforme o caso, observando-se, nesse sentido, 0s ritos previstos nos artigos 646 e

seguintes ou 748 e seguintes do Codigo de Processo Civil.

No entanto, fica a duvida: a execucdo definida no art.52 nos remete automaticamente a
forma de cobranca prevista no art.4l da mesma lei? Essa duvida surge, pois,
diferentemente do que dispOs expressamente o art. 44 e Pardgrafo Unico ao tratar da
execucdo da nota promissoria rural, o artigo 52 é omisso quanto a aplicacdo do artigo 41 e

Paragrafos na execucdo da duplicata rural, in verbis:

Art 44, Cabe acdo executiva para a cobranga da nota promissdria rural.

Paragrafo Unico. Penhorados os bens indicados na nota promissoéria rural, ou, em
sua vez, outros da mesma espécie, qualidade e quantidade pertencentes ao
emitente, assistira ao credor o direito de proceder nos termos do § 1° do artigo 41,
observada o disposto nos demais paragrafos do mesmo artigo.

Art 52. Cabe acdo executiva para cobranca da duplicata rural.

“Omisso”

De fato, como ja visto anteriormente, nos termos dos 88 1° a 3° do artigo 41, admite-se que
o0s bens indicados no titulo ou, no lugar outros da mesma espécie, qualidade e quantidade
pertencentes ao devedor, sejam executados pelo credor que podera penhora-los e,
independentemente de estar a execucdo embargada ou ndo, podera alienar tais produtos
rurais e apurar seu credito, dispensando-se até mesmo a necessidade de prestar caugédo

quando se tratar o credor de cooperativa rural ou instituicdo financeira publica.

Nota-se, portanto, que ha uma diferenca substancial na forma de execucdo ordinéria
prevista no Cddigo de Processo Civil em relacdo a execucdo especial prevista no art.41 e

Paragrafos do Decreto-Lei n° 167.
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Na opini&o de REQUIAO (ob. cit., p. 608), cabe acio executiva especial (art.41, §1°) para
a cobrancga da duplicata desde que aceita, e concordamos com tal entendimento.

Ora, se a nota promissoria rural, que é tida como um titulo causal especial admite a
execucdo especial, ndo haveria razdo para diferenciar o procedimento em relacdo a
duplicata rural que também é um titulo causal representativo da venda a prazo de produtos

agropecuarios.

Ademais, na sistematica adotada pelo Decreto-Lei n°® 167, todos os titulos nele indicados
adotam para cobranca o disposto no artigo 41 e seus Paragrafos e, também por esse
motivo, ndo h& davidas que a intencdo legislativa foi a de permitir que a duplicata rural
também se sujeitasse a mesma forma de cobranca especial, resultando superada a omisséo

legislativa do art.52.

3.6. Cédula de Produto Rural — CPR: definicdo; requisitos; modalidades de garantia
cedular; eficacia contra terceiros; negociacao; regras de direito cambial; obrigacdes;

vencimento; execucao e crime decorrente.

Definicdo. A Cédula de Produto Rural — CPR — foi criada pela Lei n° 8.929, de 22 de
agosto de 1994 e, a teor do artigo 1°, representa uma promessa de entrega de produtos
rurais, com ou sem garantia cedularmente constituida, resultando num titulo executivo
extrajudicial dotado de liquidez, certeza e exigibilidade conforme dispGe o artigo 4° e 15°
da Lei, podendo ser emitida pelo produtor rural e suas associagdes, inclusive cooperativas.

Segundo COSTA (ob. cit., p.471), diferencia-se a Cédula de Produto Rural — CPR — das
demais cédulas por representar promessa de entrega de produtos rurais em vez de promessa

de pagamento em dinheiro.

Lutero de Paiva Pereira® explica com maestria a natureza da Cédula de Produto Rural:

A CPR ndo constitui documento de divida a ser paga, no
vencimento, mediante cumprimento de prestacdo de entregar certa soma
em dinheiro. Nesse ponto reside sua mais expressiva diferenca perante a
Nota Promissdéria Rural (Dec.-lei 167, art. 42) que é promessa de
pagamento em dinheiro. Pelo contrario, representa obrigacdo de
entregar, em data futura (a do vencimento do titulo) o produto
objeto da obrigacédo, na quantidade e qualidade indicadas. Tanto isso é
verdade que, para cobranca da CPR, cabe acéo de execugdo para entrega

24 PEREIRA, Lutero de Paiva. Comentarios a lei da cédula de produto rural. Curitiba: Jurua, 2005, p. 63.
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de coisa incerta (art. 15). E o que resulta, alids, e naturalmente, do
fato de a CPR ser titulo liquido e certo, exigivel pela gquantidade
e qualidade do produto nela prevista.

Requisitos: O artigo 3° da Lei n° 8.929/94 dispde sobre os requisitos minimos a elaboragéo
do titulo, os quais, nas palavras de REQUIAO (ob. cit., p. 611) “sem carater de requisito

essencial”, vejamos in verbis:

Art. 3° A CPR contera os seguintes requisitos, lan¢cados em seu contexto:

| - denominacdo "Cédula de Produto Rural";

Il - data da entrega;

111 - nome do credor e clausula a ordem;

IV - promessa pura e simples de entregar o produto, sua indicagéo e as
especificagdes de qualidade e quantidade;

V - local e condigdes da entrega;

VI - descricéo dos bens cedularmente vinculados em garantia;

VII - data e lugar da emisséo;

VIII - assinatura do emitente.

8§ 1° Sem carater de requisito essencial, a CPR poder& conter outras
clausulas lancadas em seu contexto, as quais poderdo constar de
documento a parte, com a assinatura do emitente, fazendo-se, na cédula,
mencgao a essa circunstancia.

8 2° A descrigdo dos bens vinculados em garantia pode ser feita em
documento a parte, assinado pelo emitente, fazendo-se, na cédula, mencgao
a essa circunstancia.

8 3° A descri¢do do bem sera feita de modo simplificado e, quando for o
caso, este sera identificado pela sua numeracao proépria, e pelos niUmeros
de registro ou matricula no registro oficial competente, dispensada, no
caso de imoveis, a indicacao das respectivas confrontacgdes.

Como se verifica dos incisos 1V, VI e §82° e 3° do artigo 3°, todos os bens negociados ou
que forem dados em garantia cedular deverdo estar descritos ainda que de modo
simplificado na propria cédula ou em documento a parte que contenha a assinatura do

emitente.

Modalidades de garantia cedular. A garantia cedular podera se constituir em (a)

hipoteca; (b) penhor ou; (c) alienacdo fiduciéria.

Quanto a hipoteca cedular, esta pode recair sobre imdveis rurais ou urbanos, sendo
aplicaveis as disposi¢des da legislacdo comum sobre hipotecas desde que ndo colidam com

as regras especiais da Lei n° 8.929/89, como prevé o art.6°.

No que tange ao penhor cedular, dispde o art.7° que sdo suscetiveis de penhor cedular os

bens suscetiveis de penhor rural ou mercantil. Nesses casos, a posse direta sempre cabera
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ao devedor (emitente da cédula), salvo quando se tratar de titulos de crédito, ocasido em
que esses titulos continuardo na posse imediata do emitente ou do terceiro garantidor, que
respondem por sua guarda e conservacdo como depositario fiel, aplicando-se as CPRs, no
couber, a legislacdo sobre o penhor rural ou mercantil e o penhor constituido por meio de

cédulas.

Por fim, a alienacdo fiduciaria também é uma modalidade de garantia cedular. A alienagdo
fiduciaria segundo COELHO (ob.cit.,, p. 460) € o negdcio em que uma das partes
(fiduciante), proprietario de um bem, aliena-o em confianca para outro (fiduciario), o qual
se obriga a devolver-lhe a propriedade do mesmo bem nas hipéteses delineadas no
contrato. Disso resulta que a propriedade fiduciaria é resoltvel e o credor fiduciario possui

apenas a posse indireta do bem, permanecendo a posse direta com o devedor fiduciério.

Justamente por esse motivo, ou seja, a existéncia da posse indireta do bem pelo credor
fiduciario, o art.16 da Lei n° 8.929/94 faculta ao credor o direito a busca e apreensdo do
bem cedularmente dado em garantia através da alienacdo fiduciaria, independentemente de
posterior execucdo até mesmo em execucdo hipotecaria para satisfacdo do saldo

remanescente do débito.

Além disso, por forca do art.8° do mesmo diploma legal, a ndo identificacdo dos bens
objeto da alienacdo fiduciaria ndo retira a eficacia da garantia, que pode incidir sobre
outros bens do mesmo género, qualidade e quantidade, de propriedade do garante. Essa
regra parece evidente, ja que as safras de produtos agricolas que podem ser dadas em
garantia, na modalidade de alienacdo fiduciaria, que sdo bens fungiveis, cuja identificacdo

recai no género, na quantidade e qualidade.

Eficacia contra terceiros. Para que a CPR produza eficacia contra terceiros esta devera
ser inscrita no cartério de registro de imoveis do domicilio do emitente. Em caso de
hipoteca e de penhor, também a CPR devera ser averbada na matricula do imoével
hipotecado e no cartorio de localizagdo dos bens apenhados, como determina o art.12 da
Lei n®8.929/94.

Negociacdo. O artigo 51 da Lei n® 11.076, de 20.12.2004, introduziu os 88 3° e 4° no artigo
19 que, somados aos 88 1° e 2° ja existentes na Lei n® 8.929/94, passaram a dispor sobre 0
registro da CPR em entidade registradora, acrescentando que a CPR registrada em “sistema

de registro e de liquidacdo financeira de ativos” autorizado pelo Banco Central do Brasil,
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podera ser negociada em mercados de bolsa e balcdo, sendo registrada escrituralmente, in

verbis:

Art. 19. A CPR podera ser negociada nos mercados de bolsas e de balcéo.
8 1° O registro da CPR em sistema de registro e de liquidacéo financeira,
administrado por entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil, €
condicdo indispensavel para a negociacao referida neste artigo.

8§ 2° Nas ocorréncias da negociacao referida neste artigo, a CPR ser&
considerada ativo financeiro e ndo havera incidéncia do imposto sobre
operacdes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titulos ou valores
mobiliarios.

8 30 A CPR registrada em sistema de registro e de liquidagéo financeira
de ativos autorizado pelo Banco Central do Brasil ter4 as seguintes
caracteristicas:

| - sera cartular antes do seu registro e ap6s a sua baixa e escritural ou
eletronica enquanto permanecer registrada em sistema de registro e de
liquidagdo financeira;

Il - os negocios ocorridos durante o periodo em que a CPR estiver
registrada em sistema de registro e de liquidacéo financeira ndo seréo
transcritos no verso dos titulos;

I11 - a entidade registradora é responsavel pela manutencéo do registro da
cadeia de negdcios ocorridos no periodo em que os titulos estiverem
registrados.

8 40 Na hipotese de contar com garantia de instituicdo financeira ou
seguradora, a CPR podera ser emitida em favor do garantidor, devendo o
emitente entrega-la a este, por meio de endosso-mandato com poderes
para negocia-la, custodia-la, registra-la em sistema de registro e
liquidagdo financeira de ativos autorizado pelo Banco Central do Brasil e
endossa-la ao credor informado pelo sistema de registro.

A negociacdo da cédula permite o cumprimento parcial da obrigacdo de entrega de bens
(cf. art.4°, Paragrafo Unico), ato que devera ser anotado sucessivamente no verso da cédula,
tornando-se exigivel apenas o saldo, ou ainda, a liquidagdo financeira da CPR prevista no
artigo 4-A da Lei, introduzido pela Lei n® 10.200, de 14.02.2001.

Para que se admita a liquidacédo financeira da CPR, devera constar claramente no texto as
referencias sobre o preco ou o indice do preco, a praca de negocia¢do, 0 nome do indice, a
instituicdo responsavel pela apuracdo, a periodicidade da cotacdo - preferencialmente
diéria, e a publicidade (livre acesso) dessa cotacdo, nos exatos termos dos incisos I e 11 do
art.4-A.

Com isso, o credor do titulo podera liquida-lo financeiramente, ou seja, ciente do valor
cotado para os produtos descritos na CPR para determinada data, ao invés de receber a
mercadoria e estar obrigado a estoca-la, poderd o credor optar pelo simples ajuste
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financeiro com o emitente da CPR ou mesmo um terceiro, que resultara da diferenca entre

o valor de mercado (da cotacéo diaria) e o valor pago pela CPR.

Desse modo, o comprador podera realizar ganhos financeiros com a CPR sem ter que,
necessariamente, receber os produtos, mas simplesmente transacionando (liquidando) em
termos financeiros o valor desses produtos, encaminhando-os do produtor (emitente) ao

destinatério no final da negociagdo sem ter que estoca-los.

E nesse contexto que COSTA (ob. cit., p. 473) afirma que “Esse tipo de cédula permite a
venda antecipada da producdo que esta por surgir. O produtor pode vendé-la total ou
parcialmente e, dependendo da anuéncia do credor, a entrega do produto pode dar-se antes

da data prevista.”

Portanto, através da liquidacdo financeira da CPR, o adquirente age como verdadeiro
financiador da producéo agricola, podendo comprar antecipadamente as safras e, no futuro,
quando estas deverdo ser entregues, liquida-las financeiramente com o mercado de

abastecimento, vislumbrando sempre realizar ganhos com essa operagao.

O fomento ao financiamento agricola por parte das CPRs teve amplo apoio do Governo
Federal que, por meio da Lei n° 11.033%°, de 21.12.2004, declarou isento do imposto de
renda, na fonte e na declaracdo de ajuste, a remuneracdo de Pessoa Fisica produzida por
CPR com liquidacdo financeira. Igualmente o art.34%° do Decreto n° 6.306, de 14.12.2007,
isentou do IOF as operacOes realizadas em bolsa ou balcdo com titulos de valores
mobiliarios decorrentes de negociacdes com CPR. E também ndo havera a incidéncia do
IOF, imposto sobre operagdes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titulos ou valores

mobiliarios, nos termos do art.19, §2° da Lei.

Esse incentivo demonstra tanto a preocupacao e a necessidade do financiamento adequado

a producdo agricola no pais, quanto a incapacidade do Estado prover tal financiamento de

% Art.3° Ficam isentos do imposto de renda:

V - na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, a remuneracéo produzida pela Cédula de
Produto Rural - CPR, com liquidagéo financeira, instituida pela Lei n®8.929, de 22 de agosto de 1994,
alterada pela Lei n®10.200, de 14 de fevereiro de 2001, desde que negociada no mercado
financeiro. (Incluido pela Lei n®11.311 de 2006).

26 Art.34, 11l - de negociagbes com Cédula de Produto Rural realizadas nos mercados de bolsas e de
balcdo (Lei n° 8.929, de 22 de agosto de 1994, art. 19, § 2°);
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forma direta, optando por conceder isencdo de impostos aqueles agentes econdmicos que

estiverem dispostos a prover tal financiamento com recursos proprios.

Para ABRAO?', enquanto a previsdo demonstra que a demanda anual de recursos para o
campo em relacdo ao crédito perfaz a soma de 100 bilhdes de reais, o sistema oficial
cumpre com 46 bilhdes, ou seja, menos da metade da necessidade real do setor rural e

cumpre as institui¢bes privadas complementar o investimento necessario.

A responsabilidade do produtor (emitente da cédula) diante dessa situacdo s6 poderia ser
majorada em comparacao com o que preveé a legislacéo civil ordinaria. Assim, estabelece o
artigo 11 da Lei que o emitente da CPR responde pela evicc&o?® e ndo poderé invocar em
seu beneficio o caso fortuito e a forga maior. A preocupacdo aqui é nitida em conferir
seguranca a cadeia de abastecimento, econémica de consumo e fortalecer o sistema de

financiamento da producao.

Ora, se a safra podera ser vendida antecipadamente ao mercado, este devera ter seguranga
suficiente para que na data da entrega das mercadorias (da safra) estas estejam disponiveis
quer fisicamente (in natura), quer financeiramente (em dinheiro) como forma de estabilizar
0 mercado e evitar oscilagdes abruptas nos precos em prejuizo do consumidor final,
inclusive. Também por essa razdo, a entrega antecipada do produto depende da anuéncia
prévia do credor (art.13), pois terd que estoca-lo (caso aceite recebé-lo) ou, se optar pela

2t ABRAO, Carlos Henrique; Agronegécio e Titulos Rurais; Thomson 10B; S&o Paulo; 2006.

28 Segundo Pontes de Miranda, in Tratado de Direito Privado, Tomo 38, 8§4.214, Ed. Borsoi, temos o
seguinte conceito de Eviccéo, previsto no CC/02 nos artigos 447 e seguintes:

§ 4.214. Conceito de evicgao e de responsabilidade por vicios de direito.

1.CONCEITO. Evincere et ex, vincere, vencer pondo fora, tirando, afastando. A lingua portuguesa possui o
verbo “evencer”: o terceiro, ou o proprio outorgante, que vence, quer como demandante quer como
demandado, evence, porque vence e pbe fora, no todo ou em parte, o direito do outorgado. O vencedor é o
evictor; o vencido é o evicto. Por isso responde quem deu causa ao atingimento do direito do outorgado, a
luta evincente. Assim J. CUJACIO e Huao DONELO bordaram consideraces acertadas sobre isso, frisando
que, além de ser vencido, é preciso que 0 objeto saia da esfera juridica do outorgado, razdo por que se exige
ter sido prestado. A etimologia coincide, ai, @ maravilha, com a conceituagéo vigente (cf. C. O. MYLLER).

Ha& vicio juridico quando, por defeito na titularidade do devedor que prestou, o credor recebe direito
diminuido em comparagdo com o que Ihe foi prometido, ou com o que, em virtude de lei, tinha de adimplir
(e. g., exigéncias de saude publica, ou do gado).

As espécies mais frequentes sdo as seguintes: a) o devedor nao tem a propriedade do bem; b) o devedor tem a
propriedade e ndo tem a posse, de modo que a entrega foi da tenca, e ndo da posse, expondo o credor a agdes
possessorias; ¢) o devedor ndo tem a propriedade livre de direitos reais limitados; d) o devedor ndo tem o
exercicio completo do uso ou aproveitamento do bem; e) o devedor s6 tem a enfiteuse.
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liquidag&o financeira, certamente ira analisar o valor da cotagdo para saber se 0 momento é

propicio para obter o proveito econdmico ideal em termos de lucro.

Essa preocupacdo do legislador também se refletiu na impenhorabilidade ou
impossibilidade de sequestro dos bens vinculados a CPR em relagdo a quaisquer outras
dividas do emitente ou de seu garantidor, devendo qualquer deles comunicar a autoridade
que determinou a diligéncia (no caso o juizo que determinou a penhora ou sequestro) sob

pena de responderem por perdas e danos decorrentes dessa omissao.

Nessa hipdtese, resta claro que os produtos descritos na CPR ndo sdo suscetiveis de
constricdo judicial (penhora e seqliestro) que visem ao pagamento de dividas do emitente
ou do garantidor, em franco beneficio ao credor da cédula que na maioria das vezes
responde pelo abastecimento dos produtos agricolas quase sempre pereciveis junto ao

mercado consumidor.

Regras de direito cambial. O artigo 10° da Lei torna aplicavel as CPR’s as normas de
direito cambiario que forem compativeis, mas com as seguintes modificacdes: (i) os
endossos devem ser completos”; (ii) os endossantes ndo respondem pela entrega do
produto, mas, tdo somente, pela existéncia da obrigacdo; (iii) é dispensado o protesto

cambial para assegurar o direito de regresso contra avalistas.

Vencimento. Dispde o art. 14 da Lei n® 8.929/94 que a CPR podera ser considerada

vencida na hipétese de inadimplemento de qualquer das obrigac6es do emitente.

Execucédo. Cabe acdo executiva para entrega de coisa incerta (cf. art.15), a ser exercida na
forma dos arts 629 a 631 do Cddigo de Processo Civil, pelo fato da CPR ser um titulo
executivo extrajudicial (art.4°), liquido e certo, exigivel pela quantidade e qualidade de

produtos nela previstos.

Crime decorrente. A Lei n° 8.929/94 tipifica em seu art. 17 a pratica do crime de
estelionato para aquele que fizer declaragdes falsas ou inexatas acerca dos bens oferecidos
em garantia na CPR, inclusive omitir declaracdo de ja estarem tais bens sujeitos a outros

onus ou responsabilidade de qualquer espécie, até mesmo fiscal.

29 Lo - N . )
A exigéncia do endosso completo significa, por outro lado, a proibicdo do endosso parcial, que é a
modalidade de endosso em que se transfere parte do crédito estipulado no titulo.
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3.7. Certificado de Depdsito Agropecuério — CDA e Warrant Agropecuério — WA:
definicdo; requisitos; emissdo; registro; circulacdo e retirada; seguro; regras de

direito cambial; execucéo; e regra de transicao.

Definicdo. Enquanto a Cédula de Produto Rural — CPR permite a venda futura de produtos
agricolas (ex.: a venda de safra futura) que consiste na promessa de entrega futura de bens
agricolas, como vimos anteriormente, o Certificado de Depdsito Agropecuério (CDA) e o
Warrant Agropecuario (WA) possibilitam a venda de produtos agropecuarios que se
encontram custodiados com o depositario, representando 0 CDA uma promessa de entrega
de produtos agropecuérios ja depositados e o WA, por sua vez, numa promessa de
pagamento em dinheiro que confere direito real de penhor sobre os produtos representados
no CDA.

Com efeito, o CDA e o WA foram criados no bojo da Lei n° 11.076, de 30.12.2004,
tratados especificamente no Capitulo | (arts.1° ao 22) sendo um titulo de crédito
semelhante ao Conhecimento de Depdsito e ao Warrant de emisséo dos armazéns gerais.

Portanto, o CDA é um titulo representativo de uma promessa de entrega de produtos
agropecuarios, seus derivados, subprodutos e residuos de valor econémico, depositados em
conformidade com a Lei n® 9.973, de 29.05.2000, (que dispbe sobre o sistema de
armazenamento de produtos agropecuérios) sendo que o WA é uma promessa de
pagamento em dinheiro que confere direito real de penhor sobre o produto descrito na
CDA (cf. art.1° 881° e 2°).

Desde ja devemos enfrentar o problema da propriedade fiduciaria dos bens representados
no CDA. A quem pertencem as mercadorias representadas no titulo e custodiadas junto ao

depositario? E a qual a natureza dessa posse?

A presente questdo ganhou contornos praticos por ocasido do julgamento do Al n°
0044295-16.2009.8.26.0000, em 29.10.2009, pela Céamara Especializada em Recuperacao
e Faléncia do TJSP, ocasido em que a AGRENCO DO BRASIL S/A, em recuperacao
judicial, interpds recurso de Agravo de Instrumento em face da r.decisdo interlocutoria
que, acolhendo o pedido do DEUTSCHE BANK AG, entendeu que a propriedade
fiduciaria dos bens depositados e indicados na CDA pertenciam ao banco Agravado, nao

se sujeitando aos efeitos da recuperacao judicial.
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A questdo posta é extremamente convidativa ao estudo em questdo, na medida em que a
celeuma se instaurou em decorréncia do questionamento da empresa Agravante, a
AGRENCO DO BRASIL S/A, que entendeu que o banco Agravado, como endossatario da
CDA, néo tinha a propriedade das mercadorias (sacas de soja). Do acordao, facilmente se
depreende que “0 argumento central da Agravante é o de que o Deutsche nao adquire a
propriedade da soja pelo simples endosso, sendo necessaria a entrega do CDA ao

depositario.”

Debate-se a questdo sobretudo diante do disposto no art.21, 85° da Lei 11.076 que dispde:

Com a entrega da CDA ao depositario, junto com o respectivo WA ou com
0 documento a que se refere o 84° deste artigo, o endossatario adquire a
propriedade do produto nele descrito, extinguindo-se 0 mandato a que se
refere o inciso Il do §1° do art.6° desta Lei.

Diversamente do que entende a Agravante, o endosso da CDA garante a propriedade das
mercadorias, como demonstra o artigo 6°, 81°, inc. 1l da Lei 11.076 e, justamente por esse
fundamento negou-se provimento ao Al, mantida a decisdo fustigada, mas por outros

fundamentos, vejamos.

Bem entendida a questdo, devemos salientar que, embora o artigo 8§1° do art.1° prescreva
tratar-se a CDA de uma “promessa de entrega de mercadoria”, estamos diante de uma
“quase certeza de entrega” ao invés de uma “promessa de entrega”, na medida em que o
depositante outorga plenos poderes ao depositario para transferir a propriedade dos
produtos ao endossatario (credor) do titulo (art.6°, §1°, inc. Il da Lei). Trata-se de uma
quase certeza pois, de fato, a certeza s6 ndo é completa pelo simples fato dos produtos
estarem armazenados com o depositario e enquanto ndo ocorrer a tradigdo da mercadoria,
poderdo ocorrer circunstancias que a impegam (ex.: sinistro), ocasido em que o contrato de
depdsito se resolvera pela indenizacdo contratada na apdlice do seguro. Logo, podem
ocorrer circunstancias que impossibilitem a entrega das mercadorias, razdo pela qual o
legislador simplesmente tratou de “promessa de entrega” que ocorre por ocasido da

apresentacdo conjunta do CDA e do WA ao depositario.

Em verdade, como estamos tratando de titulos representativos de mercadorias, o titulo

contém o crédito (literal e autbnomo) nele descrito. As mercadorias estdo incorporadas e
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pertencem ao titulo e, por consequéncia, quem possuir legitimamente o titulo sera o

proprietario das mercadorias.

N&o ha impropriedade nem contradi¢do na diccdo do art. 21, 85° invocado pela Agravante
que provocou a celeuma, pois, em se tratando de sacas de soja depositadas (produtos
agricolas) a propriedade desses bens moveis somente se consuma com a tradigdo (art. 1226
do CC/02), encargo legal que competira ao depositario cumprir, como Ihe determina o art.
11 da Lei.

Desse modo, nesse caso concreto, tendo ocorrido o endosso traslativo do titulo de forma
completa, ndo restam ddvidas de que o banco é o legitimo possuidor e proprietario do
titulo e, por via reflexa, também das mercadorias nele representadas que estdo em

confianca (fiduciariamente consignadas) ao armazém depositario.

Diz-se, portanto, que o endossatario detém a propriedade direta do titulo e indireta das
mercadorias até 0 momento que desejar retird-las com o depositario, se atendidas as
demais exigéncias legais inseridas no 86° do art.21 da Lei.

A proposito, reportamo-nos a andlise do que discutimos acerca da cartularidade e

chegaremos a mesma concluséo acima exortada.

Ademais, se o titulo nasce com sua criacao, a Unica certeza do emitente de um titulo causal
como o CDA é de que a mercadoria nele representada ndo pertence mais ao emitente,
ocasido em que o emitente ‘“fica ligado a sua assinatura, e obrigado para o futuro
portador, credor eventual e indeterminado. S6 com o aparecimento desse futuro detentor é
que nasce a obrigacdo” (cf. REQUIAO). S6 com o surgimento do futuro credor
(endossatario ou mesmo o depositante das mercadorias) € que se consuma a transferéncia

da obrigacao cartular.

Superada a questdo, voltemos ao tema objeto do estudo. Tratando-se de um certificado

emitido pelo depositario® dos bens agropecuarios que Ihe foram confiados para

%0 Consoante dispde o art.4° 1 da Lei 11.076, considera-se depositario a “pessoa juridica apta a exercer as
atividades de guarda e conservacdo dos produtos especificados no 81° do art.1° dessa Lei, de terceiros €, no
caso de cooperativas, de terceiros e associados, sem prejuizo do disposto nos arts. 82 e 83 da Lei n. 5764 de
12.12.1971.
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armazenagem pelo depositante®*, o CDA circula por endosso completo, podendo também
ser avalizado. J& o0 WA é um documento gémeo expedido pelo depositario que confere ao
seu titular um direito real de penhor dos bens depositados. Assim é que, a partir da emissao

conjunta, ambos poder&o circular de forma conjunta ou separada.

Circulando de modo separado, teremos o CDA como um titulo de crédito e o WA como
garantia real sobre os bens. ABRAO (ob. cit., p.37) entende que referidos titulos nascem
conjuntamente e encontram sedimentacdo no interesse do depositante que insta o
depositario a proceder de molde a desmembrar os documentos cambiais e oferecer um

certificado num aspecto e outro a titulo de garantia.

A partir da emissdo do CDA e do WA existe a obrigatoriedade de registro no sistema de
liquidacéo financeira de ativos autorizados pelo Banco Central (cf. art.4°, inc. I11) no prazo
de 30 dias contados da emissdo dos titulos, no qual constard o respectivo nimero de

controle.

N&do sendo efetuado o registro nesse prazo, os titulos deverdo ser cancelados pelo
depositario, e solicitada a substituicdo desses por novos, ou solicitados recibos de depdsito

em nome do depositante.

A idéia sistematizada na Lei é permitir que o produtor agropecudrio tenha seus custos
reduzidos com a manutencdo do estoque e armazenamento dos produtos depositados,
permitindo-lhe negociar esses produtos num mercado organizado (bolsa ou balcdo) de

forma rapida, segura e eficaz, obtendo recursos para financiar sua atividade agropecuaria.

Segundo ABRAO (ob. cit., p.28), ao poder desfrutar do lancamento do CDA, o produtor
reduz os custos lineares de manutencdo e conservacdo e do proprio transporte, eis que
encontra silos compativeis com a quantidade e qualidade da coisa, negociando seu valor de

face com ingresso de capital que favoreca a continuidade da atividade empresarial rural.

O fato dos produtos estarem armazenados em seguranca, sob os cuidados do depositério e
segurados por forca de Lei, a incerteza do negdcio nédo se da pela inexisténcia do produto,

que pode eventualmente ocorrer em relagdo a CPR, mas tdo somente quanto ao “momento

3t Considera-se depositante, para efeito do disposto no art.4°, Il da Lei 11.076, a “pessoa fisica ou juridica
responsavel legal pelos produtos especificados no §1° do art.1° dessa Lei entregues a um depositario para
guarda e conservacao.
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ideal” para abastecer o mercado consumidor e/ou realizar a venda dos produtos

armazenados tendo sempre em vista a melhor cotag¢do dos produtos.

Sob a o6tica governamental, o registro obrigatorio do CDA permite o surgimento de dados
oficiais que serdo acompanhados pelo Governo no interesse de monitorar esta realidade e
evitar o desabastecimento, a mudanga brusca de preco, bem como facilitar o transporte e
melhorar o custo-beneficio do produtor, como cita ABRAO.

Requisitos. Segundo preceitua o art. 5°, 0 CDA e o WA devem conter as seguintes

informacdes, in verbis:

| - denominacao do titulo;

I - nimero de controle, que deve ser idéntico para cada conjunto de CDA
e WA;

I11 - menc¢do de que o depdsito do produto sujeita-se a Lei .9.973, de 29 de
maio de 2000, a esta Lei e, no caso de cooperativas, a Lei 5.764, de 16 de
dezembro de 1971;

IV - identificacdo, qualificacdo e enderecos do depositante e do
depositario;

V - identificacdo comercial do depositario;

VI - clausula a ordem;

VII - enderego completo do local do armazenamento;

VIII - descricéo e especifica¢do do produto;

IX - peso bruto e liquido;

X - forma de acondicionamento;

XI - nimero de volumes, quando cabivel;

X1l - valor dos servigos de armazenagem, conservacdo e expedigdo, a
periodicidade de sua cobranca e a indicacdo do responsavel pelo seu
pagamento;

X111 - identificacdo do segurador do produto e do valor do seguro;

X1V - qualificacdo da garantia oferecida pelo depositario, quando for o
caso;

XV - data do recebimento do produto e prazo do depdsito;

XVI - data de emissao do titulo;

XVII - identificacdo, qualificacdo e assinatura dos representantes legais
do depositério;

XVIII - identificacéo precisa dos direitos que conferem.

Paragrafo Gnico. O depositante e o depositario poderdo acordar que a
responsabilidade pelo pagamento do valor dos servigos a que se refere o
inciso XII do caput deste artigo sera do endossatério do CDA.

Emissdo. A emissdo da CDA e do WA ¢é sempre feita pelo depositario a pedido do
depositante, e na solicitagdo do depdsito deverd haver declaracdo expressa, por parte do
depositante, de que o produto € de sua propriedade e estd livre e desembaracado de

qualquer 6nus devendo, ainda, outorgar plenos poderes em carater irrevogavel ao


http://www.leidireto.com.br/lei-9.html
http://www.leidireto.com.br/lei-5764.html
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depositario para este proceda a transferéncia da propriedade dos produtos armazenados ao
endossatario da CDA.

Todos os documentos representativos desse negocio juridico serdo arquivados pelo

depositario que também conservara em seu poder as segundas vias da CDA e do WA.

Faculta-se as partes, depositante e depositario, a formalizacdo de um contrato, podendo
nele contratar, inclusive, que o pagamento das despesas dos servicos de deposito correcdo
por conta do endossatario, ou seja, daquele que vier a retirar as mercadorias depositadas,

como prevé o paragrafo Unico do art.5° da Lei.

A emissdo da CDA e do WA pelo depositario devera ser feita em pelo menos 2 (duas) vias,
cabendo a(s) primeira(s) via(s) ao depositante e a(s) segunda(s) via(s) ao depositario e,
nestas, havera o recibo de entrega das primeiras vias ao depositante, sendo o depositario
responsavel civil e criminalmente pelas irregularidades e inexatiddes lancadas no titulos
que, como determina o art.9° e 14 da Lei, incorre na pena prevista no art.178 do Codigo
Penal.

Considerando-se a funcdo econémica e a necessidade de circulacdo do titulo de crédito
gue, como vimos, nasceu para tal finalidade, o depositario pode pedir ao depositante que
subdivida os produtos em tantos lotes quanto lhe convenha e, por conta disso, emitir um
maior nimero de CDAs e WAs de menor valor cada uma, sempre correspondente a esse
namero de lotes depositados.

E certo, ainda, que todos os titulos deverdo ter numeracéo seqiiencial idéntica em ambas as

vias, em série Unica, sendo proibida a criacdo de subséries.

Pelo depdsito, o depositario torna-se responsavel legal pela guarda, conservacdo e
manutencdo da qualidade dos produtos a ele confiados, obrigando-se a entrega-los ao
credor do titulo (depositante ou endossatarios) nas mesmas quantidades e qualidades que
Ihe foram consignadas no CDA e WA. Justamente por tal motivo, ha a obrigatoriedade
legal do depositario possuir seguro especifico como determina o art. 22 da Lei, cuja
apolice devera constar a cobertura contra incéndio, raio, explosdo de qualquer natureza,
danos elétricos, vendaval, alagamento, inundacdo, furacdo, ciclone, tornado, granizo,

guedas de aeronaves ou quaisquer outros engenhos aéreos e espaciais, impacto de veiculos
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terrestres, fumaca e quaisquer intempéries que destruam ou deteriorem o produto

vinculado aqueles titulos.

Ora, se a seguranca no depdsito € o cerne que diferencia 0 CDA da CPR, como tratamos no
inicio, ndo ha como se permitir a perda dos bens depositados que dao lastro a todas as
operagdes de crédito com os titulos emitidos em decorréncia do deposito, razdo pela qual
tudo devera estar segurado.

Se na CPR (cédula de produto rural) existe a possibilidade de constituicdo de garantia real
cedular, pois, como vimos anteriormente, se trata de uma promessa de entrega futura de
mercadoria, na CDA a mercadoria existe e a garantia é a propria certeza no seu depdsito,
resultando, por consequéncia, que os produtos depositados ndo poderdo sofrer qualquer
tipo de constricao judicial (penhora, arresto, sequestro e etc...) que prejudiquem sua plena

disposicao, conforme art.12 da Lei.

Trata-se, na verdade, de uma garantia legal conferida ao titulo CDA e WA em favor das

mercadorias nele indicadas (seus créditos), razdo pela qual ndo pode haver discrepancia

entre os bens indicados no titulo com aqueles mantidos em depdsito, sob pena de crime.

Desse modo, pode-se inferir que todo produto indicado numa CDA e WA ndo podera
sofrer qualquer tipo de constricdo, mas podem haver produtos confiados ao depositéario
que, por ndo estarem indicados no titulo, sujeitam-se as constricbes de direito

normalmente.

O prazo do depdsito é de 1 (um) ano, contado da emissdo do titulo, podendo ser
prorrogado pelo depositario a pedido do credor, anotando-se essa prorrogacdo na segunda

via do depositario e no sistema de registro e liquidacédo financeira.

Registro. A seguranca para que os titulos (CDA e WA) circulem livremente estd no
registro obrigatério imposto pelo art.15 da Lei, a ser efetuado no sistema de registro de
liquidacdo financeira de ativos autorizado pelo BACEN no prazo de 30 (trinta) dias
contados da emissao do titulo, sob pena de, ndo atendido esse prazo, o depositante estar
obrigado a solicitar o cancelamento dos titulos ou obter novo recibo de deposito em seu

nome.

Ou seja, concluida a operacéo fisica do dep6sito junto ao depositario e expedidos os titulos

gémeos (CDA e WA), o credor do titulo (depositante das mercadorias) tera o prazo de 30
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dias para levé-los a registro, ocasido em que esses titulos serdo custodiados por meio de
endosso-mandato, operacdo conhecida como esterilizacdo do titulo.

Durante todo o periodo em que o titulo estiver esterilizado, viverda no mundo virtual
desmaterializado do seu suporte documental, circulando apenas pela via escritural como

um ativo financeiro mantido numa conta contabil, transferindo-se por endosso.

Desse modo, em virtude desse endosso-mandato, a instituicdo custodiante esta obrigada a

endossar escrituralmente o CDA e 0 WA de modo sucessivo ao respectivo credor do titulo.

Consumadas as transacdes econémicas pretendidas com esse titulo (por meio de endossos
escriturais), o credor do titulo esterilizado (custodiado) requisitara sua baixa do sistema
virtual para retomar o suporte fisico documental, capaz de desembaracar as mercadorias

nele representadas junto ao depositario.

Circulacéo. O registro dos titulos na forma acima estudada permite que sejam negociados
no mercado de bolsa ou balcdo como ativos financeiros. Podera ocorrer, entdo, que num

dado momento os titulos CDA e WA circulem de forma separada.

As vicissitudes do comércio tornaram necessaria a criacdo do Warrant cuja finalidade ¢
permitir que o credor conjunto dos titulos CDA e WA possa separa-los visando, com o
WA, oferecé-lo em garantia a outros negoécios como, por exemplo, visando um

financiamento bancéario, mantendo o CDA em carteira.

Dessa maneira, huma situacao hipotética, o credor do CDA e do WA poderéa separa-los e,

endossando a WA - que é um titulo de crédito representativo de promessa de pagamento

em dinheiro que confere direito de penhor sobre as mercadorias depositadas - a uma
instituicdo financeira, podera obter empréstimos, sem que, com isso, exista qualquer

promessa de entrega da mercadoria prevista na CDA.

Assim, separados os titulos, quando ocorrer a primeira negociacdo do WA, a entidade
registradora consignard em seus registros o valor da negociacdo do WA, a taxa de juros e a
data de vencimento, ou o valor a ser pago no vencimento, ou o indicador que seré utilizado

para o célculo da divida, tal como prevé o art.17 da Lei.

Essa sistematica legal permite que o credor do CDA possa ter conhecimento do valor pelo
gual o WA foi negociado e, querendo resgatar as mercadorias, podera efetuar o depdsito
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desse valor junto ao custodiante, retirar os titulos do sistema e desembaragar as

mercadorias.

Tomando o exemplo do empréstimo bancéario suscitado, a casa bancaria concedeu
empréstimo ao titular escritural original do CDA e WA tendo aceitado, em contra partida,
0 proprio WA por endosso escritural. Nessa operacdo, 0 empréstimo contraido pelo credor
originario do WA, agora endossante do titulo, naturalmente resultara no pagamento de
juros (taxa de juros), prazo de vencimento do empréstimo e demais condi¢bes que
necessariamente deverdo constar dos registros da instituicdo de liquidacdo e custddia dos

titulos servindo de informativo ao titular do CDA.

Em virtude disso, eventual credor do CDA (endossatario escritural), que ndo transacionou
com o banco e desconhece os termos do empréstimo, podera efetuar o deposito do valor do
empréstimo devido ao titular do WA (a casa bancaria), consignando o valor total da divida
até o dia vencimento para com isso recuperar a WA (ou documento equivalente) e
juntamente com o CDA ter condicdes de retirar a mercadoria depositada, nos termos do
art.17 e 21 da Lei n° 11.076. E certo, portanto, que as mercadorias somente ser&o

desembaracadas pelo depositario se, no mesmo ato, apresentarem-se 0 CDA e o WA.

Por outro lado, se por hip6tese o credor da CDA ndo manifestar seu interesse em consignar
o valor total da divida até a data do vencimento, o credor do WA (endossatério do titulo)
poderd promover a execucdo do penhor relativo as mercadorias nela descritas e, havendo
saldo remanescente do produto dessa venda (em sede de execucdo pignoraticia), este sera

devolvido ao credor do CDA depois pagas as despesas.

Desse modo, se na data de vencimento do WA, o CDA e 0 WA ndo estiverem em nome do
mesmao credor (ou seja, juntos), uma de duas conseqiiéncias surgirdo: ou o credor do CDA
consigna o total do débito em favor do credor do WA, através de dep0ésito na instituicdo
custodiante dos titulos, ou o credor do WA executa a garantia real existente no titulo, mas
nesta circunstancia, havendo saldo remanescente este sera restituido ao credor do CDA,

apos terem sido pagas as despesas.

Ciente da importancia desses titulos como instrumentos para captar recursos financeiros e
financiar a produgdo agropecuéria do pais, houve por bem o governo federal isentar do IOF
tais operacdes (com o CDA e o WA), como prescreve o art.18 da Lei e Decreto 6.306, de
14.12.2007, em seu artigo 34, inciso V1.
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Também é importante destacar, nesse topico, que os negdcios ocorridos com o CDA e o
WA enquanto estiverem mantidos de forma escritural junto ao sistema de registro e
liquidacéo de ativos, ndo havera qualquer tipo de transcricdo no verso dos titulos, devendo
essa entidade responsabilizar-se pela manutencdo de um registro eletrénico dos endossos

que ocorrerem (cf. arts.19 e 20 da Lei).

Seguro. Como ja dito anteriormente, hd a obrigatoriedade legal do depositario contratar
apolice de seguro capaz de indenizar os sinistros que possam ocorrer com 0s produtos
consignados sob sua responsabilidade, como determina o art. 22 da Lei n° 10.076/04 e
também na Lei n® 9.973, de 29.05.2000, que versa sobre o sistema de armazenagem dos
produtos agropecuarios, em cuja apolice devera constar a cobertura contra incéndio, raio,
explosdo de qualquer natureza, danos elétricos, vendaval, alagamento, inundacéo, furacéo,
ciclone, tornado, granizo, quedas de aeronaves ou quaisquer outros engenhos aéreos e
espaciais, impacto de veiculos terrestres, fumaca e quaisquer intempéries que destruam ou

deteriorem o produto vinculado aqueles titulos.

Regras de direito cambial. O artigo 2° da Lei disciplina algumas regras especiais de
direito cambial a serem observadas em se tratando de CDA e WA, quais sejam: (I) os
endossos devem ser completos; (II) os endossantes ndo respondem pela entrega do
produto, mas tdo somente pela existéncia da obrigacdo e (Ill) é dispensado o protesto
cambial para assegurar o direito de regresso contra endossantes e avalistas.

Fora isso aplicam-se ao CDA e ao WA as todas as regras comuns de direito cambial que

ndo se choquem com as particularidades acima elencadas.

Tais particularidades, a bem da verdade, apenas refletem as peculiaridades desses titulos na
medida em que ndo admite endosso parcial, ou seja, impede que por meio de endossos
parciais 0 endossatario possa retirar apenas uma parte da mercadoria depositada, criando
percalcos em relacdo a outra parte dessas mercadorias em poder do depositério; suprime do
endossante a responsabilidade pela entrega das mercadorias, cujo responsavel passa a ser o
depositario, como expressamente lhe determina o art.11 da Lei e, finalmente, ndo exige o
protesto como condicdo para o exercicio do direito de regresso junto ao endossante e seus

avalistas.
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Execucdo. Por expressa determinacéo legal, no art.1°, 84° o CDA e o WA sdo titulos
executivos extrajudiciais e, também a teor do artigo 17, §2° da Lei, admite-se a execucgdo

do penhor relativo as mercadorias insertas no WA.

E sempre importante ressaltar que as mercadorias elencadas nos titulos CDA e WA ndo
sdo passiveis de qualquer tipo de constricdo judicial, sendo a execucgdo especifica descrita
anteriormente e a execucao prevista pelo depositario na Lei n°® 9.973, de 29.05.2000, que

visa cobrar as despesas decorrentes do proprio contrato de depdsito.

Regra de transicdo. Prevé o artigo 46 conjuntamente com o artigo 55 da referida Lei,
regra de transicdo segundo a qual, apés 365 dias a partir da data da sua publicacdo
(30.12.2004), ou seja, desde 31.12.2005 nédo se admite mais a emisséo do CDA e do WA
na forma do Decreto n°® 1.102, de 21.11.1903, que regula as empresas de armazéns gerais e
os titulos Conhecimento de Deposito e Warrant por ela emitidos. Portanto, a partir de
01.01.2006, em se tratando de produtos agropecuarios, so se admite a utilizacdo do CDA e

do WA para albergar tais operacdes crediticias.

3.8. Certificado de Direitos Creditérios do Agropecuario — CDCA, Letra de Crédito
do Agronegocio — LCA e Certificado de Recebiveis do Agronegocio — CRA: objetivos;
defini¢bes; emissdo; requisitos; registro; circulacdo; garantias; regras de direito

cambial e disposi¢fes comuns.

Objetivos. Criados no bojo da Lei n® 11.076, de 30.12.2004, que também trata do CDA e
do WA anteriormente estudados, o Certificado de Direitos Creditérios do Agronegocio —
CDCA, a Letra de Crédito do Agronegocio — LCA e o Certificado de Recebiveis do
Agronegocio — CRA estdo disciplinados no Capitulo 11 da referida Lei, nos artigos 23 a 44
e, por razbes de ordem pratica, serdo analisados e estudados conjuntamente, até porque,

como se vera, existem diversas disposicdes legais comuns a esses titulos.

Inicialmente, contudo, mister se faz uma analise do contexto em que surgem esses NoOvVos

titulos do agronegdcio. Para que foram idealizados e a quem se destinam?

Nesse desiderato, contamos com 0s esclarecimentos de SAVOIA (2009; p.101-110) que

afirma em sua obra que a legislacdo dos novos titulos foi desenvolvida pela FEBRABAN®*

%2 Febraban: Federagdo Brasileira de Bancos.
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em conjunto com o MAPA® e entidades representativas do setor agricola, buscando

viabilizar avancos:

e Nos mecanismos de crédito, financiamento e seguro para aumentar a oferta e
reduzir o custo do capital e o risco da atividade agricola e pecuaria;

e Na ampliagéo da liquidez dos mercados agricolas, o que facilitou as medidas

de estabilizacd@o de precos e garantia de renda dos produtores.
Para SAVOIA (ob. cit.,, p.101), o intuito dos novos titulos foi viabilizar o acesso dos
agricultores a recursos financeiros a taxas de mercado que, apesar de superiores a
subsidiada de 6,75% a.a. ao crédito rural, sdo inferiores as taxas atuais praticadas nas
operacdes de CPR e/ou negociacdo direta entre agricultor e empresas fornecedores de

insumos e tradings.

Nesse sentido, apoiando-se em VIAN>** SAVOIA informa que a expectativa do Ministério
da Agricultura é atingir, como alvo principal desses novos titulos, os fundos de
investimento detentores de R$589 bilhGes de reais, cuja meta seria trazer ao agronegécio
5% desse volume de recursos, algo aproximado em R$30 bilhGes.

O mesmo entendimento é professado por ABRAO (ob. cit., p.67) segundo o qual a
insercdo dos novos titulos sedimenta mais uma tentativa de reduzir o déficit das politicas
pablicas e incrementar negociacfes com as instituicdes financeiras, deslocando o eixo do

Governo para a iniciativa privada.

SOUZA®, sob outro ponto de vista, entende que os novos titulos que surgiram no bojo da
Lei n° 11.076, de 20.12.2004, exercem a funcdo de transferir dividas dos produtores e
demais agentes econdmicos do meio agropecudrio aos investidores. Trata-se da outra face
da mesma moeda, pois, obter financiamento representa, por outro lado, a transferéncia de

divida ndo vencida.

Os chamados Direitos Creditdrios do Agroneg6cio sdo um conjunto de
dividas de produtores ou organizacbes ligadas ao setor, como as
cooperativas, representadas em titulos como CPRs, NPRs — Notas

% Mapa: Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento.

34 VIAN, Adeniro; Novos instrumentos de financiamento do agronegécio e oportunidades de investimento.
Séo Paulo: Febraban, 2005.

3 SOUZA, Juliana Vilela Prado de; Dissertacdo de mestrado — FEA-RP/USP; Novas estratégias de
financiamento do agronegécio: uma analise sobre a viabilidade de emissdo de CDCA pelas cooperativas;
Ribeirdo Preto; 2007.
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Promissorias Rurais, contratos de fornecimento futuro e outros titulos. A
emissdo de LCAs, CDCAs e CRAs representa uma transferéncia de dividas
de produtores e organizacfes para investidores do mercado financeiro,
antes do vencimento dessas dividas. Para a emissdo dos titulos sdo
especificadas para o investidor as notas e outros titulos que servem de
lastro para a emissdo. (SOUZA: 2007; p.58)

Realmente, como se pode perceber pelo estudo desse trabalho, a evolucdo dos titulos de

crédito do agronegdcio acompanha a evolucdo da economia e, conseqlientemente, busca

utilizar os instrumentos financeiros j& adotados com sucesso no mercado, adequando-o0s ao

setor agropecuario.

E justamente nesse contexto que o CDCA, a LCA ¢ o CRA foram “desenhados”, cada qual
buscando beneficiar especificamente um determinado agente econdémico, um player do

mercado envolvido no agronegocio.

Iniciando o estudo desses titulos, estes se encontram tipificados nos incisos I, Il e 11l do
art.23 da Lei n° 11.076, de 30.12.2004, cuja esséncia estd na vinculagdo aos direitos
creditérios originarios de negdcios realizados entre agentes do agronegdcio. Esses titulos,
como veremos adiante, nascem com lastro em direitos de crédito oriundos do agronegocio

como por exemplo nas proprias CPRs.

Emissdo. O que distingue o CDCA e da LCA ¢, fundamentalmente, a legitimacdo para a
emissdo de cada um desses titulos. Enquanto a LCA ¢é titulo de crédito de emissao
exclusiva de instituicBes financeiras publicas e privadas, como determina o Parégrafo
Unico do art. 26 da Lei, o CDCA ¢é titulo de crédito cuja emissdo é exclusiva de
cooperativas de produtores rurais e de outras pessoas juridicas que exercem atividade de
comercializacdo, beneficiamento ou industrializagdo de produtos e insumos agropecuarios
ou de maquinas e implementos utilizados na producdo agropecuéria, como especifica o

Paragrafo unico do art. 24 da Lei.
A criacdo e destinacdo de cada titulo parece bastante clara.

O CDCA, por definigdo legal, é um titulo de crédito nominativo, de livre negociacao,
representativo de promessa de pagamento em dinheiro, constituindo-se em titulo executivo
extrajudicial que estdo vinculados a direitos creditérios originarios de negocios realizados
entre produtores rurais, suas cooperativas, e todos 0s demais agentes que participam direta

e indiretamente da cadeia de producdo, como os fornecedores de insumos e maquinario
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agricola, exceto as instituicdes financeiras que, no lugar do CDCA, devem se utilizar da

LCA para atingir idéntica finalidade.

Em sintese, enquanto as instituicGes financeiras se utilizam da LCA para captar recursos
no mercado de capitais a taxa de juros mais atraentes, todos os demais ‘“agentes

econdmicos do campo” possuem a disposicao o CDCA.

Para ABRAO (ob. cit., p.68), o CDCA “envolve toda a cadeia produtiva, desde insumos
até os maquinarios, demonstrando, com isso, abrangéncia plena a facilitar a vida néao
apenas do pequeno produtor, mas do empresario rural que exporta e assume compromissos

perante terceiros.”

O investidor do CDCA ou LCA, ao adquirir tais titulos, antecipa recursos aos Seus
respectivos emitentes com desconto e, em troca, recebe uma promessa futura de entrega de
dinheiro (ou pagamento), nele embutido o retorno sobre o investimento, razao pela qual se
admite, para ambos os titulos, a fixacdo de taxa de juros fixa ou flutuante e de forma

capitalizada.

SILVA (ob. cit,, 2006) também ressalta que a emissdo e negociacdo da LCA ira
impulsionar o mercado secundario e, com isso, também trara aumento de oferta de crédito,

vejamos:

Deverd constituir e concretizar um mercado secundario de direitos
creditorios do agronegdcio tendo o investidor institucional privado como
principal fonte de recurso deste mercado. Com a renegociagdo dos
direitos creditorios do agronegécio antes dos seus vencimentos, 0S
agentes do agronegdcio que financiam e disponibilizam crédito ao
produtor rural terdo mais recursos disponiveis antes do respectivo
vencimento dos recebiveis, podendo financiar e disponibilizar mais crédito
aos produtores agropecuarios, ou seja, aumentard o capital de giro
disponivel para o agronegocio brasileiro.

No que tange ao CRA, a peculiaridade também se encontra, fundamentalmente, na emissédo
do titulo, que se destina com exclusividade as companhias securitizadoras de direitos
creditérios do agronegoécio. A funcdo econdmica do titulo € a mesma, ou seja, trata-se de
um titulo executivo extrajudicial representativo de promessa de pagamento em dinheiro
cujo lastro sdo os direitos creditérios dos negdcios realizados entre produtores e demais
agentes produtores da cadeia do agronegdcio, como preveé o artigo 36 e Paragrafo unico da
Lei.
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As companhias securitizadoras, a teor do art.38 da Lei, sdo instituicbes ndo financeiras
constituidas sob a forma de sociedade por acdes e terdo por finalidade a aquisicdo e
securitizacdo desses direitos creditorios do agronegdcio (recebiveis) e a emissdo e

colocacdo dos CRAs no mercado financeiro e de capitais.

Dessa maneira, temos que o CRA é um instrumento juridico e financeiro que visa
satisfazer as necessidades das securitizadoras de crédito agropecudrios, enquanto que 0
CDCA satisfaz as necessidades dos agentes e participantes da cadeia produtiva e a LCA

das instituicGes financeiras.

Compreendida a funcdo e diferenca substancial na emissdo de cada titulo, os requisitos
legais de cada titulo sdo praticamente idénticos, cujas pequenas diferencas decorrem
justamente da caracteristica propria do emissor de cada titulo, vejamos todos de forma

conjunta.

Requisitos. Os requisitos legais para a emissdéo do CDCA, da LCA e do CRA estdo
previstos nos artigos 25, 27 e 37 da Lei, abaixo transcritos, in verbis:

Art. 25. O CDCA ter& os seguintes requisitos, langados em seu contexto:

I - 0 nome do emitente e a assinatura de seus representantes legais;

Il - o nUmero de ordem, local e data da emissao;

Il - a denominagdo "Certificado de Direitos Creditorios do
Agronegécio";

IV - o valor nominal;

V - a identificagdo dos direitos creditorios a ele vinculados e seus
respectivos valores, ressalvado o disposto no art. 30 desta Lei;

VI - data de vencimento ou, se emitido para pagamento parcelado,
discriminagdo dos valores e das datas de vencimento das diversas

parcelas;
VII - taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capitalizacéo;
VIII - o nome da instituicdo responsével pela custédia dos direitos

creditorios a ele vinculados;

IX - 0 nome do titular;

X - clausula "a ordem", ressalvado o disposto no inciso Il do art. 35 desta
Lei.

Art. 27. A LCA terd os seguintes requisitos, langados em seu contexto:

| - 0 nome da instituicdo emitente e a assinatura de seus representantes
legais;

Il - 0 nimero de ordem, o local e a data de emisséo;

Il - a denominagdo "Letra de Crédito do Agronegdcio";

IV - o valor nominal,

V - a identificacdo dos direitos creditorios a ela vinculados e seus
respectivos valores, ressalvado o disposto no art. 30 desta Lei;

VI - taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capitalizacéo;
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VIl - data de vencimento ou, se emitido para pagamento parcelado,
discriminacdo dos valores e das datas de vencimento das diversas
parcelas;

VIII - o nome do titular;

IX - clausula "a ordem", ressalvado o disposto no inciso Il do art. 35 desta
Lei.

Art. 37. O CRA tera os seguintes requisitos, lancados em seu contexto:

| - nome da companhia emitente;

Il - nimero de ordem, local e data de emisséo;

I11 - denominacao "Certificado de Recebiveis do Agronegdcio™;

IV - nome do titular;

V - valor nominal;

VI - data de vencimento ou, se emitido para pagamento parcelado,

discriminagdo dos valores e das datas de vencimento das diversas

parcelas;

VII - taxa de juros, fixa ou flutuante, admitida a capitalizacéo;

VIII - identificacdo do Termo de Securitizacdo de Direitos Creditorios que

Ihe tenha dado origem.
As diferencas entre 0 CDCA, a LCA e o CRA sdo minimas e sutis, como se verifica do
cotejamento entre o disposto nos artigos 25, 27 e 37 supra. A primeira sutil diferencga esta
no inciso I, que tem por objetivo demonstrar ser o emitente da LCA uma instituicdo
financeira, razdo pela qual se acresceu o termo “instituigdo emitente” ja no inciso “I” do
art.27. Igual procedimento foi adotado em relacdo a CRA, tendo em vista que o legislador
fez constar o termo “companhia emitente” no inciso “I” do art.37 buscando com isso
demonstrar ser o emitente uma companhia securitizadora de crédito, ou seja, uma

sociedade anbnima.

Por evidente, a segunda diferenca que permeia os titulos é justamente o nome atribuido a
cada um deles, o que justifica a distingdo que se observa no inciso 1l dos artigos 25, 27 e
37 da Lei.

A terceira distin¢do envolvendo o CDCA, a LCA e o CRA é o fato de que na LCA e no
CRA ndo existe a necessidade de informar o nome da instituicdo financeira responsavel
pela custddia dos direitos creditérios vinculados, o que se exige na CDCA, como dispde o
art.25, VIII da Lei.

Ora, considerando que a LCA se diferencia do CDCA por ser emitida por uma instituicao
financeira, perfeitamente justificavel a desnecessidade do requisito indicativo da
instituicdo financeira custodiante dos direitos creditdrios por ocasido da emissdo de uma

LCA que, por ébvio, serd a propria instituicdo financeira emitente. Nesse sentido SILVA
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(ob. cit.,, 2006) salienta que “pelo fato dos emissores da LCA serem instituicdes
financeiras, eles mesmos poderdo custodiar estes titulos, desde que sejam autorizados para
tal, ou terdo que custodiar seus respectivos direitos creditérios em outra instituicdo

financeira”.

O mesmo pode ser dito em relacdo ao CRA que, por ser emitido por uma companhia
securitizadora de crédito, exige o termo de securitizacdo de recebiveis (cf. art. 40) e,
portanto, dispensa a necessidade de uma instituicdo financeira que se responsabilize pela

custddia dos direitos creditorios.

No caso especifico do CRA, é certo que a finalidade de uma companhia securitizadora é
justamente a aquisicdo e securitizacdo desses direitos do agronegocio visando colocar no
mercado tais certificados de recebiveis. Por tal motivo € muito comum nesse tipo de
operacdo a existéncia de garantias flutuantes que asseguram certos privilégios aos
investidores dos CRAs conforme dispuser o Termo de Securitizagdo de Direitos
Creditorios. Logo, a responsabilidade de uma instituicdo financeira pela custodia dos
direitos creditdrios exigida no CDCA ¢, de certa forma, mitigada pelos direitos e garantias
previstos no Termo de Securitizacdo de Direitos Creditdrios.

Explicando tal raciocinio, ABRAO (ob. cit., p.97) entende que:

O titular dessa garantia que faz aquisicao do titulo, no seu vencimento
tem a possibilidade de se valer do privilégio hospedado no ativo da
companhia emitente, concorrendo para minorar o risco e fazer prevalecer
dupla garantia sobre os direitos creditorios e, ainda, no que tange ao
acervo patrimonial da emitente.

(..)

Consequientemente, a emissdo do certificado atenua a posicdo do banco e
faz com que se implemente a melhora na liquidez do papel; quando o
mercado absorve as condigdes e negocia livremente, diante de tudo isso é
que se torna possivel radiografar o substrato, adjetivando a composi¢éo
do termo concentrado no &mbito dos direitos creditérios concretamente
vinculados.

Efetivamente, o papel das companhias de seguro perpassa o mero leque
de expectativa, transbordando a realidade de cobertura, mas operando
como agente de fluidez do crédito e sua aceitacdo livre pelo mercado
financeiro ou de capital.
Por fim, cumpre destacar que no CRA, diversamente do CDCA e da LCA, ndo hd o
requisito da clausula “a ordem” e exige-se a identificagdo do Termo de Securitizacdo de

Direitos Creditdrios que Ihe tenha dado origem.
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Registro. Tanto o artigo 24, 8§1° da Lei 11.076, que versa sobre o CDCA, quanto o artigo
27, paragrafo unico, inciso “I” que trata da LCA, determinam que ambos os titulos serdo
registrados em sistemas de registro e liquidacdo financeira autorizados pelo BACEN.
Ademais, segundo dispde o artigo 35 da Lei, 0 CDCA e o LCA poderdo serem emitidos
sob a forma escritural, hipotese em que serdo registrados no sistema de registro e de
liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo Banco Central — na CETIP*® ou
BM&FBOVESPA e que, a partir de entdo, a titularidade sera transferida nos proprios
registros dos negdcios efetuados na entidade registradora, devendo esta se responsabilizar
pela manutencao desses registros. Quanto ao CRA, o 81° do artigo 37 obriga que este titulo

seja emitido pela via escritural.

Circulacdo. A teor do artigo 44, incisos | e Il da Lei, os titulos CDCA, LCA e CRA
circulam por endossos completos e estédo dispensados do protesto cambial para assegurar o
direito de regresso contra endossantes e avalistas. Estando os titulos registrados de forma
escritural (obrigatério ao CRA e facultativo ao CDCA e LCA), a circulacdo deles sera

registrada no proprio érgédo custodiante.

Garantias. O CDCA e a LCA conferem aos seus titulares o direito de penhor sobre os
direitos creditorios a eles vinculados, independentemente de convencdo, tratando-se, pois,
de garantia legal prevista no artigo 32 da Lei. Ndo obstante isso, referido artigo também
determina a ndo incidéncia ou inaplicabilidade dos artigos 1.452 e 1.453% do Cédigo Civil,
razdo pela qual o penhor serd valido independentemente de registro no cartério de titulos e
documentos e ndo h& necessidade de notificar o devedor acerca desse ato. Havendo
substituicdo nos direitos creditérios vinculados ao CDCA e a LCA, por ajuste contratual,
ocorrera automaticamente a substituicdo do penhor em relacdo aos novos direitos
creditorios, liberando-se os anteriores. N&do ha& qualquer impedimento legal para a
concessdo de novas garantias, além do penhor legal ja existente, admitindo-se a

contratacdo de novas garantias reais ou fidejussorias, sendo que a constituicdo de garantia

% A CETIP S.A. - Balc&o Organizado de Ativos e Derivativos ("Companhia").
" Art. 1.452. Constitui-se o penhor de direito mediante instrumento piblico ou particular, registrado no
Registro de Titulos e Documentos.

Paragrafo unico. O titular de direito empenhado deverd en- tregar ao credor pignoraticio os documentos
comprobatdrios desse direito, salvo se tiver interesse legitimo em conserva-los.

Art. 1.453. O penhor de crédito ndo tem eficacia sendo quando notificado ao devedor; por notificado tem-se o
devedor que, em instrumento ptblico ou particular, declarar-se ciente da existéncia do penhor.
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real poderd ser feita em instrumento & parte desde que esteja assinada pelos respectivos
representantes legais.

Em se tratando de CDCA e LCA, os direitos creditorios a eles vinculados ndo poderao ser
penhorados, sequestrados, tampouco arrestados em decorréncia de outras dividas do
emitente desses titulos, o que configura uma maior seguranca & manutencdo dos lastros que

sustentam a emissao desses titulos de investimento, nos termos do artigo 34 da Lei.

Finalmente, cabe apontar a possibilidade da cessdo fiduciaria em garantia de direitos
creditorios do agronegocio em favor dos adquirentes do CDCA, da LCA e do CRA, como
prevé o artigo 41 da Lei. Nessa circunstancia, estamos diante do que COELHO chama de
“direito real em garantia”, ou seja, hd a transferéncia da titularidade do direito com a
cessao de direitos ao credor fiduciario, aplicando-se no caso o disposto nos artigos 18 a 20
da Lein®9.514, de 20.11.1997.

Regras de direito cambial. A teor do artigo 44 da Lei, aplicam-se ao CDCA, a LCA e ao
CRA as normas de direito cambial, com as ressalvas apontadas no tocante a circulagdo, ja

analisadas.

DisposicGes comuns. Pela sistematica legislativa, as disposi¢des comuns entre 0 CDCA e
a LCA estdo previstas nos arts. 28 a 35 da Lei, e as disposicdes comuns aos trés novos
titulos (CDCA, LCA e CRA) estdo previstas nos arts. 41 a 44 da Lei. Ocorre que no
decorrer desse estudo ja apropriamos as diversas particularidades dos titulos conforme a

pertinéncia do topico, reservando para este apenas 0s assuntos residuais da Lei.

Assim sendo, tratando primeiramente das disposi¢cGes comuns ao CDCA e a LCA, prevé o
art. 28 que o valor desses titulos jamais podera exceder o valor total dos direitos creditorios
a eles vinculados, e os emitentes desses titulos respondem pela origem e autenticidade dos

direitos creditorios do agronegocio.

A identificacdo desses direitos creditorios podera ser feita em documento a parte,
observando-se o0 que dispGe o artigo 30 da Lei para tanto.

Em se tratando das disposi¢des comuns aos trés novos titulos, resta-nos apontar a
possibilidade de existir clausula expressa de variacdo do seu valor nominal, desde que seja

a mesma dos direitos creditorios a ela atrelados.
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Finalmente, consoante previsto no artigo 33 do Decreto n° 6.306, de 14.12.2007°, esta
vigente a reducdo a zero da aliquota do IOF para as operagdes com CDCA, LCA e CRA,
confirmando a intencdo do governo em incentivar a participacdo do mercado de

investimento e de capitais no setor agropecuario, corroborando com o estudado até entéo.

Note, no entanto, que ndo se trata de isencéo tributaria, apenas de politica governamental
que reduziu a taxa zero o imposto e, portanto, pode ser revista e majorada a qualquer

tempo por decreto do Poder Executivo.

3.9 — Nota Comercial do Agronegocio — NCA — Agrinote: consideracfes iniciais;
definicdo; emissdo e registro; dos prospectos; registro de distribuicdo da oferta

publica de distribuicdo; distribuicdo e divulgacdo; multa e penalidade.

Considerac0es iniciais. O primeiro aspecto tido como fundamental para entendermos a
Agrinote é reconhecermos que ndo se trata de um novo titulo de crédito como até entdo

viemos estudando.

Com efeito, a Nota Comercial do Agronegécio - NCA, a ser definida em seguida, foi
criada através da Instrucdo Normativa n°® 422 da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
que é o oOrgao governamental responsavel por assegurar o funcionamento eficiente e
regular dos mercados de bolsa e de balcdo. Logo, a CVM nao criou nenhum titulo novo,
apenas regulamentou a emisséo publica de um titulo ja existente, até porque, a criacdo de
um novo titulo de crédito depende de lei ordinaria federal, cuja competéncia prevista no
art.22, 1 da CF/88 é privativa da Unido.

Assim sendo, entendido que a NCA ndo é um novo titulo de crédito, entdo o que ela é?

Devera ser estudada nesse trabalho?

A NCA nada mais é do que a Nota Promissoria Comercial, que vige em nosso
ordenamento juridico pelo Decreto n° 57.663, de 24.01.1966, ou seja, € um titulo de crédito

38 . . .
Art. 33. A aliquota fica reduzida a zero:

I - nas operagdes com Certificado de Direitos Creditdrios do Agronegécio - CDCA, com Letra de
Crédito do Agronegdcio - LCA e com Certificado de Recebiveis do Agronegocio - CRA, criados pelo art. 23
da Lei no 11.076, de 30 de dezembro de 2004;
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amplamente conhecido e utilizado no meio comercial, que representa uma promessa de
pagamento em dinheiro, em data futura (certa ou determinavel), ao beneficiario ou
possuidor do titulo, tratando-se de titulo que circula por meio de endosso translativo,
aplicando-se-lhe as regras comuns de direito de cambial no tocante ao protesto, garantias,

endosso, execucao e etc.

O que pertine ao presente trabalho ndo é, portanto, o estudo da Nota Promisséria
Comercial em si, mas do mecanismo adotado pela IN n° 422 da CVM que fomentou a
utilizacdo desse titulo ao agronegécio, permitindo a emissao publica da NCA como forma

de captacao de recursos no mercado financeiro pelos emitentes autorizados.

Assim, faremos um apanhado geral da referida Instrucdo Normativa cuja intencdo esta
mais voltada ao entendimento “macro” do procedimento, do que nos detalhes técnicos que

a permeiam.

Definicdo. A NCA é uma Nota Promisséria Comercial para distribuicdo publica, tal como
definida logo no artigo 2° da IN 422 da CVM, cuja emissdo é reservada as companhias
(S/As), sociedades limitadas e cooperativas que tenham por atividade a producao,
comercializacdo, beneficiamento ou industrializacdo de produtos ou insumos

agropecudrios, ou de maquinas e implementos utilizados na atividade agropecuéria.

Emissao e registro. A emissdo da NCA sera pela via escritural, cujos servigcos de valores
mobiliarios escriturais deverdo ser contratados especificamente para tal finalidade, sendo
que a principal atribuicdo desse servico contratado serd na responsabilizacdo pela
transferéncia da titularidade das NCAs nas cadeias de endossos.

Somente poderdo emitir NCAs as pessoas juridicas autorizadas (registradas na CVM) que
estiverem em dia com suas obrigacfes em relacfes as emissOes anteriores, observando,
ainda, que o prazo méaximo para vencimento das NCAs é de 360 (trezentos e sessenta) dias

contados da emissao.

As formas de resgate, previstas nos §82°, 3° e 4° do art.5°, admitem o resgate antecipado,
desde que haja a concordancia prévia dos titulares. Permite, também, que 0s resgates
antecipados sejam parciais mediante leildo ou sorteio entre os titulares que concordarem,
mas veda a manutencdo de NCAs em tesouraria, ou seja, 0 resgate da nota promissoria

implica na sua extingao.
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A emissdo das NCAs devera ser precedida de deliberacdo social pelo 6rgdo da
administragcdo definido em estatuto ou contrato social da emissora e, se omisso, pela

deliberacdo da assembléia social.

Tal deliberacdo devera dispor sobre todos os itens contidos no art.7° da IN 422 da CVM,
com destaque para (i) o valor total das emissdes; (ii) a quantidade e o valor nominal; (iii)
as condicOes de remuneracdo e correcdo; (iv) prazo de vencimento e local de pagamento;
(v) garantias; (vi) designacéo da bolsa ou mercado de balcdo em que sera negociada; (Vii)

contratacdo dos servigos de valores mobiliarios necessarios a emisséo escritural.

Considera-se requisito essencial a emissdo que a empresa emitente possua registro na
CVM e que tal registro esteja atualizado. Assim, os artigos 9° a 12 da IN 422 da CVM
elencam quais 0s requisitos e condi¢des a serem observados para que a empresa obtenha o
registro e autorizagé@o para emissédo das NCAs (ou poder continuar a emiti-las).

Entende-se, assim, que 0 registro tem por objetivo o preenchimento de informacdes e
condicBes da empresa emitente, enquanto que o0 negdcio em si estara retratado no

prospecto.

Dos prospectos. Os prospectos sdo documentos exigidos, juntamente com 0s demais
documentos descritos nos incisos | a XI1I do art.15 da IN 422 da CVM para que se efetue o
registro da oferta publica de distribuicdo junto a CVM. Os prospectos contém as

informac@es do negdcio propriamente dito, que foram objeto de deliberacdo da empresa.

De fato, 0 art.15, 111 exige a apresentacdo de 4 (quatro) exemplares da minuta do Prospecto
Definitivo ou 4 (quatro) exemplares da minuta do Prospecto Preliminar e, assim que
disponiveis, 3 (trés) exemplares da versdo final, a ser elaborado conjuntamente pela

empresa emissora e pela contratada para emiti-los.

O contetudo do prospecto definitivo se distingue do preliminar pelo fato de que neste
ultimo, como ainda ndo houve revisdo ou apreciacdo pela CVM, devera alertar
adicionalmente acerca de eventuais ajustes futuros e prévios a distribuicdo do prospecto
definitivo, podendo altera-lo (cf. art.21), mas ambos deverdo conter e atender as diversas

exigéncias (informagodes) descritas nos arts.17 a 20 da IN 422 da CVM.
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Registro de distribuicdo da Oferta Publica de Distribuicdo. A CVM devera apreciar o
pedido de registro da empresa emissora e da oferta de distribuicdo nos prazos previstos no
art.22, pendendo, ainda, dispensar o preenchimento dos requisitos exigidos para o registro

da emissora (cf. art.9°) nas hipdteses previstas no art.23 da Instrucéo.

O deferimento ser4 comunicado por oficio a empresa emissora e ao lider da distribuicéo e,
na hipdtese contraria, antes de indeferir o pedido, a CVM devera enviar documento a
empresa emissora facultando suprir os vicios existentes que, se ndao forem sanados no
prazo de 10 (dez) dias, resultara no indeferimento. Do indeferimento cabe recurso ao

Colegiado da CVM, permanecendo arquivados os documentos que instruiram o pedido.

Distribuicdo e divulgacdo. Obtido o registro e autorizada a distribuicao, caberé ao lider da
distribuicdo dar ampla divulgacéo da oferta, por meio Anuncio de Inicio de Distribuicéo, o
qual deveré ser feito em jornal de grande circulacdo do lugar em que esteja situado a sede
da emissora, bem como utilizar-se da internet para atingir as bolsas de valores, 0 mercado
de futuros ou entidades do mercado de balcdo organizados, sendo que o art. 28 da IN n°
422 da CVM determina que a distribuicédo tera prazo de encerramento de 90 (noventa) dias

a contar do deferimento desta.

E importante ressaltar que todo e qualquer material publicitario que vier a ser utilizado na
divulgacdo da emissdo da NCA devera ser previamente apresentado a CVM, num prazo de
5 (cinco) dias antes da sua utilizagdo prevista. Se nesse prazo a CVM néo se pronunciar,

considera-se como aprovado o material.

Todo material publicitario devera expressamente informar que se trata de um material
publicitario, indicar a existéncia de um Prospecto, a forma como o investidor podera

localizar e obter uma copia desse Prospecto e, ainda, conter os seguintes dizeres: “LEIA O

PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA”.

Admite-se, também, a elaboragdo de um Programa de Distribuicdo de Notas Comerciais do
Agronegocio, a ser arquivado na CVM, cujo objetivo serd o de efetuar subseqlentes
ofertas publicas de distribuicdo de NCAs, observando o teor do art.30 da IN n° 422 da
CVM.
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Nessa hipotese, 0 Prospecto e demais informacdes relacionadas ao Programa deverdo ser
utilizados pelo prazo maximo de 1(um) ano contado do arquivamento do Programa ou por

ocasido da apresentacdo das demonstracdes financeiras a CVM, o0 que ocorrer primeiro.

Finalmente, cumpre destacar que a emissora serd responsavel pela veracidade,
consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagdes prestadas por ocasido do registro e
fornecidas ao mercado durante a distribuicdo, cabendo ao lider da distribuicdo tomar todas
as cautelas e agir com elevados padrdes de diligéncia, respondendo por falta de diligéncia
ou omissdo, consoante previsto no art. 31 da IN n° 422 da CVM, cuja inobservancia ou
descumprimento € considerado fato relevante, cabendo a distribuicdo de nota de fato

relevante a respeito, ex vi art.32.

Multa e penalidade. Prevé o art.33 da IN n° 422 da CVM que, na hipétese de
descumprimento do art.10 que trata do dever de prestar informacdes periddicas a CVM,
haverd a incidéncia de multa cominatoria diaria de R$500,00 e, também, torna infracdo
grave, nos termos do art.11, 8§3° da Lei n° 6.385/76, (i) a realizacdo de ofertas publicas de
distribuicdo em condicdes diversas das constantes nos registros; (ii) a realizacdo de ofertas
publicas de distribuicdo sem o registro na CVM; (iii) as ofertas que contenham
informacdes falsas, dolosas, ambiguas ou imprecisas; e, por fim, (iv) o descumprimento
dos incisos V a X do art.10 da IN n° 422 da CVM.
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4. CONCLUSAO.

A proposta desse estudo foi analisar os titulos de crédito do agronegdécio, e também a
emissdo da NCA, tanto sob a Otica de sua importancia historica e econdmica, quanto
juridica, oportunidade que tivemos para estudar, no primeiro capitulo, a importancia do
crédito, as origens do titulo, percorremos os conceitos fundamentais a todos os titulos de
crédito com apoio na doutrina classica e moderna. Esse convidativo estudo preparou
terreno para semearmos, na etapa seguinte do trabalho, o entendimento mais acurado dos

titulos do agronegdcio vigentes e mais utilizados em nosso pais.

O proposito do capitulo segundo, por seu turno, foi passar em revista pela legislacéo e
doutrina aplicaveis aos titulos de crédito do agronegdcio, sempre buscando pincar de cada
titulo sua razdo de existir e utilidade econdmica desejada, sem descuidar dos aspectos

juridicos envolvidos.

Como resultado desse trabalho ficou a certeza de que o setor agropecuario mereceu sempre
um tratamento legislativo diferenciado diante das necessidades proprias do homem do

campo e do montante de investimento demandado.

Depreende-se desse estudo que, num primeiro momento, a legislagdo almejou conferir
maior seguranca juridica através de fortes garantias no recebimento do crédito como forma
de estimular sua concessdo. Isso péde ser visto claramente no Decreto Lei n® 167, de
14.02.1967, que, ao disciplinar as cédulas de crédito rural, a nota de credito rural, a nota
promissoria rural e a duplicata rural, assegurou ao credor o direito de excutir os bens
indicados nos respectivos titulos (conforme o caso) independentemente de ter sido a acao
executiva embargada ou nédo, dispensando-se, inclusive, o oferecimento de qualquer tipo
de caucdo quando o credor se tratar de cooperativa ou instituicdo financeira pablica, além
da multa legal de 10% sobre o principal e acessorios na hipdtese de inadimplemento,

conforme determina o art.71 desse Decreto-Lei.

Tal preocupagdo teve endereco certo: garantir o recebimento do crédito aos agentes
financiadores do campo, especialmente os bancos, com destaque para o Banco do Brasil e

também as cooperativas de crédito.
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Ocorreu que fatidicamente o governo ndo foi capaz de infirmar politicas publicas
adequadas que disponibilizassem recursos suficientes aos produtores rurais, sobretudo pela

limitacao/restricdo ao crédito, o que resultou num agravamento da crise na década de 1990.

A gravidade da situacdo impds a necessidade de edicdo do Decreto n° 578, de 24.06.1992,
que regulamentou os TDAs - Titulos da Divida Agréria, sendo essa a maneira pela qual o

governou tentou captar recursos para financiar a divida agricola.

Em meio a esse contexto histérico e econdémico surgia a CPR — Cédula de Produto Rural
através da Lei n® 8.929, de 22.08.1994, que se tornou um importante instrumento de
captacdo de recursos aos produtores rurais, especialmente as cooperativas rurais,
permitindo com isso a venda antecipada da safra no mercado, uma alternativa eficiente a
obtencdo de crédito mais barato no mercado e que acabou sendo aprimorada para permitir

a liquidacao financeira desse titulo.

Porém, com o agravamento da crise, 0 governo se Vviu obrigado a estender a méo de forma
sucessiva aos produtores rurais com a edicdo da Lei n° 9.138, de 29.11.1995 e
posteriormente com a Lei 10.437, de 25.04.2002.

A primeira delas teve como meta ‘“equalizar os encargos financeiros consoante
determinacdo - limites e condi¢fes - expedidos pelo Conselho Monetario Nacional”,
“autorizar que as Instituigdes Financeiras concedessem financiamentos na forma de crédito
rotativo, com base em orcamento simplificado, considerando-se liquido e certo o saldo
devedor apresentado no extrato e demonstrativo da conta vinculada a operagdo” e,
também, “garantiu o alongamento das dividas realizadas pelo setor até 20.06.1995, nos
termos do art.5° da Lei, autorizando que o Tesouro Nacional emitisse até R$7 bilhdes em

titulos para garantir tais operacdes de alongamento previstas no artigo 5° da Lei”.

Tais medidas foram meramente paliativas e ndo resolveram o problema do campo que era,
e sempre foi, a necessidade de obter crédito disponivel a um custo acessivel. Assim, fez-se
necessaria edicdo da Lei n° 10.437, de 25.04.2002, (a segunda medida paliativa) que
autorizou a prorrogacao dos vencimentos das dividas ocorridas em 31.10.2001 para o dia
29.07.2002 mediante o acréscimo de juros e novas condi¢Ges de pagamentos. Admitiu-se,
portanto, uma novagdo das dividas, um sinal claro de que o setor estava sufocado e sem

condicdes de superar o déficit.
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A cronologia normativa nos leva a edicdo da Lei n° 11.076, de 30.12.2004, e da Instrugdo
Normativa n® 422 da CVM, criadas num esforco conjunto da FEBRABAN, MAPA e
entidades do setor agropecuario, cujo objetivo era captar recursos oriundos do mercado de

capitais como forma de financiar o agronegacio.

De fato, 0 sucesso na utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos, da securitizagdo
de recebiveis e a expertise do mercado financeiro e de capitais na captacdo e
gerenciamento desses recursos privados oriundos especialmente dos grandes investidores
institucionais, com respaldado em instituicdes de absoluta credibilidade como a entdo
BOVESPA, BM&F e CETIP, e sob fiscalizagcdo direta da CVM, inspirou-lhes a criagéo

dos chamados “novos titulos do agronegdcio”.

Com isso, transferiu-se parte da responsabilidade governamental em prover recursos ao
agronegocio para o setor privado, cujo atrativo também reside na isencdo/reducdo de

impostos.

Alguns dados estatisticos descritivos, abaixo graficamente representados servem para
demonstrar a utilizacdo desses novos titulos e permitem a visualizacdo do significativo

volume de negdcios realizados no setor.
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Gréfico 1

Instrumentos do agronegécio inclui CRA, LCA, CDCA e CTRA,;
Fonte: dados operacionais da CETIP abr/11.
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Fonte: dados operacionais da CETIP abr/11.
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Fonte: dados operacionais da CETIP abr/11.
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Volume de negécios definitivos - CRA - CETIP
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Fonte: dados operacionais da CETIP abr/11.

O grafico 1 acima colacionado demonstra o volume dos negdcios realizados na CETIP
envolvendo o CDCA, a LCA e o CRA nos respectivos periodos indicados, cujo pico

atingiu patamar proximo a 16 bilhdes de reais em dez/2010.

Observa-se do grafico 2 que a LCA é o titulo de crédito que mais resultou em negocios,
tendo superado R$15 bilhdes de reais no més de dezembro de 2010. O volume de negdcios
com CDCA, visualizado no gréafico 3, apesar de indicar nimeros expressivos da ordem de
centenas de milhdes de reais, em momento algum superou, ainda que mensalmente, as

negociacdes com LCA.

Finalmente, em se tratando de CRA, as negociagdes se mostram pontuais e ndo superiores
a 2 emissdes (negociacOes) anuais, razdo pela qual se optou pela consolidagdo anual no
grafico correspondente. Em termos de volumes de negocios, os CRAs ndo sdo tao

representativos quanto a LCA e o CDCA.

Portanto, pode-se concluir que a utilizacdo desses titulos tém contribuido bastante para o
financiamento privado do agronegdcio, surtindo os efeitos desejados pelos seus

idealizadores.



76

5. BIBLIOGRAFIA.

ABRAO, Carlos Henrique; Agronegécio e Titulos Rurais; Thomson 10B; S&o Paulo; 2006.

ANDREZO, Andrea Fernandes e LIMA, Iran Siqueira; Mercado Financeiro: aspectos
historicos e conceituais; 22 Ed.; Ed. Pioneira Thomson; S&o Paulo; 2002.

ASCARELLLI, Tullio; Teoria Geral dos Titulos de Crédito; Servanda Editora; Campinas;
20009.

BULGARELLI, Waldirio; Aspectos Juridicos dos Titulos de Crédito Rural in Revista
Justitia— MPSP, Ano XXXV, 4° Trimestre, 1973, vol.83, p.63-78.

COELHO, Fabio Ulhoa; Manual de Direito Comercial — direito de empresa; 182 edicao;
Saraiva; 2007; Séo Paulo.

; Curso de Direito Comercial — direito de empresa; 122 edicéo rev.
e atual.; Saraiva; 2008; vol. 1; p. 373-388.

COSTA, Wille Duarte; Titulos de crédito; Ed. Del Rey; 4 ed.; Belo Horizonte; 2008.

; Tese de doutorado: A possibilidade de aplicacdo do conceito de
comerciante ao produtor rural. Belo Horizonte; Faculdade de Direito — UFMG; 1994.

HOLANDA, Aurélio Buarque de; Novo Aurélio Século XXI: o dicionario da lingua
portuguesa; 32 Ed., Editora Nova Fronteira, 1999.

HUBERMAN, Leo; Historia da riqueza do homem; 212 edi¢do; Ed.LTC; Rio de Janeiro;
1986.

LUCCA, Newton de; Aspectos da Teoria Geral dos Titulos de Crédito; Ed. Livraria
Pioneira Editora; S&o Paulo; 1979.

MARTINS, Fran; Titulos de Crédito; Ed. Forense; 14 Ed.; VVol.2; Rio de Janeiro; 20009.

MIRANDA, Pontes de Miranda, in Tratado de Direito Privado, Tomo 38, §4.214, Ed.
Borsoi.

PEREIRA, Lutero de Paiva. Comentéarios a lei da cédula de produto rural. Curitiba: Jurud,
2005.

REQUIAO, Rubens; Curso de direito comercial; vol. 2; Ed.Saraiva; 23* Ed.; Sdo Paulo;
2003.

SAVOIA, José Roberto Ferreira (cood) at Al; Agronegdcio no Brasil: uma perspectiva
financeira; ed. Saint Paul; 2009; 12 ed; Séo Paulo; p.101-110



77

SILVA, Gustavo de Souza e; Dissertacdo de mestrado — ESALQ/USP; Novos instrumentos
de financiamento do agronegdcio brasileiro e uma analise das alternativas de investimento
para 0 CDA/WA; Piracicaba; 2006.

e Marques, Pedro Valentim; Letra de crédito do agronegocio
(LCA): um titulo de crédito para financiamento do agronegdcio; artigo cientifico —
ESALQ/USP;

SOUZA, Juliana Vilela Prado de; Dissertacdo de mestrado — FEA Ribeirdo Preto/USP;
Novas estratégias de financiamento do agronegdcio: uma analise sobre a viabilidade de
emissdo de CDCA pelas cooperativas; Ribeirdo Preto; 2007.



