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Sin embargo, frente a la opresion, el saqueo y el abandono,
nuestra respuesta es la vida. Ni los diluvios ni las pestes, ni las
hambrunas ni los cataclismos, ni siquiera las guerras eternas a
través de los siglos y los siglos han conseguido reducir la ventaja
tenaz de la vida sobre la muerte.

Gabriel Garcia Marquez
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RESUMO

O presente trabalho buscou descrever de maneira organizada os contornos de trés
inovacdes instituidas pela Lei n® 13.986, de 07 de abril de 2020, com 0 objetivo de
aumentar o volume do financiamento rural brasileiro: o fundo garantidor solidario
(FGS), o patriménio rural em afetacéo e a cédula imobiliaria rural (CIR). Para se atingir
ao proposito delineado, realizou-se analise das mudancas instituidas pela nova lei em
comparacao com o tratamento dispensado aos direitos creditorios pelo direito comum
e por normas especiais existentes antes de 2020. Ao final do estudo realizado, apurou-
se que a perspectiva de criacdo do fundo garantidor solidario, de patriménio rural em
afetacdo como forma de garantia real, e de emissao da cédula imobiliaria rural
suscetivel a publica negociacdo, promete instaurar nova configuracdo para o
financiamento rural brasileiro em virtude de oferecer maior chance de exigibilidade do
crédito em caso de inadimplemento e de sua negociabilidade no mercado com
investidores. Na pratica, todavia, mesmo apos um ano da promulgacao da lei, néo foi
possivel localizar oferta de servico de registro de patriménio rural de afetacdo e da
cédula imobiliaria rural nas infraestruturas do Sistema de Pagamentos Brasileiro
(SPB) mantidas por entidades registradoras que legalmente atuam no mercado, o que
pode indicar a necessidade de pesquisa futura para averiguar sobre o atingimento do
objetivo pretendido pelo legislador com as trés inovagdes analisadas.
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1 INTRODUCAO

Sob a alegacao de criar melhores condi¢des de oferta de crédito a producéo
rural e tentar reduzir as taxas de juros praticadas no setor, a Lei n°® 13.986, de 07 de
abril de 2020, criada por conversao da Medida Provisoria n°® 897, de 1° de outubro de
2019, instituiu 0 Fundo Garantidor Solidario (FGS), o regime do patrimonio de afetacéo
sobre propriedades rurais e a cédula imobiliaria rural.

O presente trabalho foi produzido com o objetivo de descrever esses trés
mecanismos postos a disposicdo do fornecedor de crédito rural, em comparagcdo com
tradicionais categorias juridicas proprias do Direito das Obrigacbes, do Direito
Cambial, dos Direitos Reais e do Direito Processual Civil.

A hipétese a ser verificada admite que tais inovacfes instauram uma nova
faceta para o regime juridico de financiamento rural porque prestigia maior perspectiva

de adimplemento para o credor.

Para avaliar a hipotese delineada, realizou-se andlise normativa e revisdo
bibliografica. Primeiro, para comparar 0s regimes juridicos a que estdo submetidos o
crédito. Comparou-se aquele puramente constituido no bojo de uma obrigagdo com o
crédito incorporado numa cartula conformada como titulo de crédito regido pelo Direito
Cambial, para depois compara-los ao que se constitui escritural e eletronicamente, e

que propicia a sua publica negociacdo no mercado de titulos com investidores.

Em uma segunda frente, foi necessario revisar os contornos conceituais das
tradicionais cédulas de crédito rural e cédula de produto rural quanto ao modo de

criacdo, negociacao e instituicdo de garantias reais cedulares.

E por fim, para responder ao problema investigado, estudou-se aspectos
conceituais relativos a custddia de titulos, a compensacéo e liquidacdo de operacbes
voltadas a promover a sua transferéncia, como também sobre o Sistema de
Pagamentos Brasileiro, o seu funcionamento, ao mesmo tempo em que se investigou
sobre quais de suas infraestruturas estéao habilitadas a realizar o registro do patrimonio
rural de afetacdo e da cédula imobiliaria rural, com buscas no site do Banco Central
do Brasil, no site das infraestruturas autorizadas por este regulador e contatos diretos

com as administradoras de alguns desses subsistemas do SPB.



2. CREDITO SUBMETIDO AO DIREITO DAS OBRIGACOES, AO DIREITO
CAMBIAL E AO REGIME JURIDICO DO MERCADO DE TIiTULOS

Com o recorte conceitual adotado neste trabalho, o crédito enquanto direito
pessoal patrimonial atribuido ao credor (GOMES, 2008, p. 26), tera o seu cumprimento
exigido de formas diferentes conforme esteja submetido ao Direito das Obrigacoes,
ao Direito Cambial ou as normas que regem a negociacdo publica de créditos no

mercado de titulos.

Sendo o Direito das Obrigacées a parte do Direito Civil que disciplina “os
vinculos juridicos, de natureza patrimonial, que se formam entre sujeitos determinados
para satisfacado de interesses tutelados pela lei” (GOMES, 2008, p.5), esse conjunto
normativo acaba sendo especializado ao servir de base a criacdo do Direito
Empresarial, inclusive no que se refere a parte do Direito Cambial e as normas que

regem a emissao e a negociagao publica de titulos.

2.1Direito das Obrigacdes

Explica-se essa realidade de o direito especial se valer do direito comum
porque € no Direito das Obrigacdes que se encontram as categorias juridicas basilares
presentes no exercicio das atividades econdmicas em que ha circulacdo de bens
como a moeda, servicos e direitos pessoais patrimoniais, em que se verifica a
necessidade de aplicar, dentre outros, os conceitos de obrigacdo, prestacédo de dar
coisa certa ou incerta, de fazer e ndo fazer, credor, devedor, pagamento, garantias e
inadimplemento. (GOMES, 2008, p. 26)

Ao celebrar um negécio juridico' em que como credor disponibiliza
empréstimos de recursos financeiros para financiar a producdo rural, este sujeito,
qualificado como credor se vé envolvido em uma obrigacdo, ou seja, em vinculo
juridico em virtude do qual, o tomador da moeda, isto €, o devedor, fica adstrito a
satisfazer ao credor a prestacéo a que se obrigou (GOMES, 2008, p. 20). Nesse caso,

o titular do crédito tera direito de exigir o pagamento da mesma quantidade de moeda

1 Cf. Cadigo Civil/2002, art. 104.



tomada emprestada, cuja exigibilidade em caso de inadimplemento pode chegar as
vias judiciais.

Em regra, a extincdo da relacéo obrigacional se da com o adimplemento por
parte do devedor, cuja quitacdo, que o0 exonera, pode ser provada, por exemplo, por
meio de recibo ou com a devolucdo do titulo de crédito, cuja posse em favor do
devedor faz presumir o pagamento. O inadimplemento ocorre quando o devedor nao

cumpre a prestacdo devida no modo e tempo estabelecidos (GOMES, 2008, p.20).

Na relacdo obrigacional, em regra, os efeitos sdo préprios e derivados do
cumprimento voluntéario da obrigagdo. Contudo, caso ndo ocorra a satisfacdo do
crédito, a ordem juridica vigente concede ao credor o direito de acionar o devedor com

0 objetivo de obter de forma coercitiva a satisfacao do crédito.

Caso tenham sido instituidas garantias além do patriménio geral do devedor,
sejam elas reais ou fidejussorias, ter-se-8o0 medidas adicionais que visam reforcar a
satisfacdo do recebimento do direito do credor. As garantias pessoais ou fidejussorias
mais comuns sdo a fianca e o aval e as garantias reais, a alienacao fiduciaria, o penhor
e a hipoteca, que conforme leis especificas, podem ser cedularmente constituidas.
(GOMES, 2008, p.272).

O descumprimento da prestacéo devida pelo devedor constitui-se em um ato
ilicito acarretando a sua responsabilidade civil ndo somente pela entrega do objeto
devido, mas também pelos prejuizos e lucros cessantes que causara ao credor com

a inadimpléncia.

Em se tratando de financiamento rural, caso o credor que empresta recursos
ao produtor rural tenha o seu crédito regido pelo exclusivamente pelo Direito das
Obrigacdes, podera exigi-lo por meio de uma ac¢ao ordinaria de cobranca, ficando a
cargo do credor provar o seu direito com uso de provas documentais, testemunhais,
periciais e outras espécies de provas sem a eficacia de titulo executivo. Existindo uma
divida vencida, regida pelo Direito das Obrigacdes, a acado de cobranca podera ser
utilizada para forcar o devedor a realizar o pagamento. Esse procedimento € menos
gravoso para o devedor que possui maiores possibilidades de se defender inclusive
com produgédo de provas, objetivando, prioritariamente, atacar a exigibilidade do

crédito. Nesse caso, se ele ndo esta incorporado em um titulo de crédito regido pelo
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Direito Cambial, tem-se que primeiro passar pelo processo de conhecimento, obter a
sentenca condenatoria, e de posse do titulo executivo judicial mover a acdo de
execucdo®. (MARINONI et al, 2017, p.59).

Além da questdo relativa a exigibilidade, € preciso registrar que quando
submetido ao regime juridico comum, o crédito pode ser transferido com observancias
das regras relativas a cessdo de crédito®, exigindo-se que seja celebrado contrato
mediante instrumento publico ou particular como condi¢do de eficacia em relacdo a
terceiros, devendo ainda ser notificado o devedor quanto a cessdo. Realizada a
notificacao, cabe ao cedido o direito de arguir excec¢des pessoais cabiveis em relacdo
ao cedente, ou seja, ha possibilidade de se opor as exce¢des pessoais perante 0s
terceiros de boa-fé. Diferente serd o modo de exercicio do direito creditorio se

submetido ao Direito Cambial, como se pode verificar no tépico seguinte.

2.2 Direito Cambial

Quando o credor reveste seu crédito com um titulo de crédito regido pelo Direito
Cambial, além de poder negocia-lo por meio de endosso?, passa a poder cobra-lo com
a supressao da fase processual ordinaria deslocando-se diretamente para a fase de
execucao, eis que dispde de “documento necessario ao exercicio do direito literal e
auténomo nele contido” desde que preenchidos os requisitos da lei”. (COSTA, 2008,
p. 200).

O principio da cartularidade representa a materializacdo do direito no
documento, direito reconhecido como cartular. O direito inserido na cartula se
diferencia do direito vinculado na relagéo fundamental entre as partes, observando-
se, entdo, a desvinculacdo entre o titulo e a relacdo negocial fundamental. A
desvinculacdo ndo importa apenas para fins de possibilitar a circulacédo do titulo de

crédito. Importa ressaltar, nesse ponto, que o negdcio juridico que deu causa a

2 Cf. CPC/15, art. 785.

8 Cf. Codigo Civil, arts. 286 a 298.

4 Negocio juridico unilateral que se aperfeicoa pela assinatura do credor beneficiario de titulo de crédito
gue juntamente com a entrega da cartula a transfere e o direito de crédito nela incorporado. O
endosso transfere a propriedade do titulo e o obriga o endossante como devedor solidario pelo seu
pagamento. Cf. Decreto n® 57.633/66, Anexo |, art. 14.

5 Cf. Cadigo Civil/2002, art. 887
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emissao do titulo de crédito subsiste mesmo no caso de sua deterioracdo. Nesse
sentido, tem-se a previsdo de que ainda que exista omissao de um dos requisitos
legais essenciais para a validade do titulo de crédito, ndo se considera invalido o
negdcio juridico que lhe deu origem®. Os titulos de crédito surgem como um ato de
confissdo da divida, todavia, tal confissédo pode ser exercida de outras formas, sem
gue isso descaracterize a obrigacéo originalmente pactuada.

Em regra geral, o crédito incorporado em um titulo de crédito atrai a regéncia
dos principios especiais do Direito Cambial correspondentes a literalidade,
cartularidade, autonomia, independéncia e abstracao, o que traduz de modo geral que
a céartula passa a ser suficiente ao credor para provar e exigir seu direito pessoal
patrimonial, prescindido de outros documentos e de discutir a causa de sua emissao

e de eventuais problemas ocorridos na relacéo crediticia (SOUZA, 2010, p. 36) ’.

Como objeto central deste trabalho, a cédula de crédito qualifica-se por
expressa disposi¢do das leis que as criaram como espécie de titulo de crédito e titulo
executivo extrajudicial, cuja liquidez, certeza e exigibilidade sdo especializadas?® pelas
leis que as instituiram. O credor de uma cédula de crédito recebe a promessa de
pagamento por parte do devedor® que também constitui uma garantia real na cartula.
A cédula de crédito possui autonomia, assim, ndo serd considerada apenas um
documento probatdrio da existéncia da divida, submetida aos efeitos da transferéncia
pela cessdo de crédito, mas sim um documento que representa direito literal e
autbnomo. A sua transferéncia pode ocorrer por meio do endosso, promovendo a
circulacdo do titulo e do crédito nele incorporado pela pratica de uma mera assinatura

do seu beneficiario aposta no documento, sem maiores formalidades.

6 Cf. Codigo Civil/2002, art. 888.

7 Cf. Cadigo de Processo Civil, art. 797 e seguintes.

8 Cf. Lein®10.932, art. 29. A Cédula de Crédito Bancario deve conter os seguintes requisitos essenciais:
[...] 8 20 A Cédula de Crédito Bancério serd emitida por escrito, em tantas vias quantas forem as
partes que nela intervierem, assinadas pelo emitente e pelo terceiro garantidor, se houver, ou por
seus respectivos mandatarios, devendo cada parte receber uma via. 8§ 30 Somente a via do credor
sera negociavel, devendo constar nas demais vias a expressao "nao negociavel". § 40 A Cédula de
Crédito Bancario pode ser aditada, retificada e ratificada mediante documento escrito, datado, com
0S requisitos previstos no caput, passando esse documento a integrar a Cédula para todos os fins.

9 Sao titulos liquidos, certos e exigiveis, articuladas com a estrutura de abertura de crédito permitindo
o financiamento parcelado, incluindo-se a possibilidade de ser negociada no mercado de capitais
permitindo a forma escritural, exigiveis pelo valor nela incorporada (NEVES, 2002, p. 9).
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Com base nessa principiologia, e em comparacdo com o Direito das
Obrigacgdes, pode-se dizer que o Direito Cambial facilitou a circulagéo do crédito e a

exigibilidade da divida em caso de inadimplemento.

Em relacdo a esses dois aspectos, tem-se observado maior facilidade quando
o0 crédito é registrado escritural ou eletronicamente em infraestruturas do Sistema de

Pagamentos Brasileiro.

2.3 Regime juridico da negociacéo publica com investidores

Os sujeitos interessados em tomar recursos financeiros de investidores por
meio da emissdo de titulos ou de valores mobiliarios devem observar a regulagéo
estatal da negociacao publica de créditos, que dentre outros objetivos, visa proteger
a poupanca popular por meio da tentativa de promover o acesso a informac¢des sobre

0s objetos publicamente emitidos ou negociados.

Caso o devedor emita valor mobiliario?, ter4 que sujeitar-se a regulacéo da
Comisséo de Valores Mobiliarios conforme o tipo escolhido para revestir o crédito
negociado (MATTOS FILHO,1985, p.47; GIONA JUNIOR, 2005, p. 41).

De outro modo, se o devedor optar pela emissao de titulos diferentes de valores
mobiliarios!?, podera sujeitar-se a regulacdo do Banco Central do Brasil.

Qualquer que seja o tipo da figura juridica escolhida pelo tomador de recursos
financeiros de forma publica no mercado, segundo a regulacdo estatal brasileira, a
emissdo do titulo ou do valor mobiliario envolvera infraestrutura do Sistema de

Pagamentos Brasileiro, que enquanto uma parte do Sistema Financeiro Nacional,

10 Cf. Lei 6385/76, art. 2°. Sdo valores mobiliarios sujeitos ao regime desta Lei: | - as a¢des, debéntures
e bonus de subscricéo; Il - os cupons, direitos, recibos de subscri¢do e certificados de desdobramento
relativos aos valores mobiliarios referidos no inciso Il; Il - os certificados de depésito de valores
mobiliarios; IV - as cédulas de debéntures;V - as cotas de fundos de investimento em valores
mobilidrios ou de clubes de investimento em quaisquer ativos; VI - as notas comerciais; VII - os
contratos futuros, de opc¢des e outros derivativos, cujos ativos subjacentes sejam valores mobiliarios;
VIII - outros contratos derivativos, independentemente dos ativos subjacentes; e IX - quando
ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de investimento coletivo, que gerem
direito de participacdo, de parceria ou de remuneragao, inclusive resultante de prestacéo de servicos,
cujos rendimentos advém do esfor¢co do empreendedor ou de terceiros.

11 Cf. Lei 6385/76, art. 2° §1°. Excluem-se do regime desta Lei: | - os titulos da divida publica federal,
estadual ou municipal; Il - os titulos cambiais de responsabilidade de instituicao financeira, exceto as
debéntures.
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permite o efetivo pagamento devido pelas partes contratantes de negdécios que
tenham por objeto a entrega de recursos financeiros ou de créditos.

Em uma das infraestruturas do SPB, inicialmente, 0 emissor contrata um agente
de custddia’? responsavel por custodiar o titulo ou o valor mobiliario. De outro lado, o
investidor, interessado em adquirir o titulo ou o valor mobiliario, contrata o agente de
custddia para dar a ordem de aquisi¢cao do objeto publicamente ofertado, depositando
o valor a ele correspondente. O investidor e o emissor estabelecem relacdes juridicas
autbnomas com os agentes de custodia perante os quais, realizam a abertura de
contas de depdsito destinadas a movimentar os recursos financeiros e os objetos

negociados.

O agente de custodia, por sua vez, mantém relacao juridica com a depositaria.
A pesquisa mostrou que a depositaria como responsavel pelo depdsito de titulos ou
valores mobiliarios pode ser centralizada'® ou nédo. A depositaria se relaciona com a
camara de compensacdo e banco liquidante, responsaveis pela apuracédo do saldo
liquido devido aos clientes dos agentes custodiantes e efetivacdo do pagamento do
objeto adquirido pelo investidor e dos recursos financeiros ao alienante, em suas

respectivas contas.

No que se refere a cédula imobiliria rural, ainda que seja emitida no formato
cartular, devera ser levada a registro ou a deposito em entidade autorizada pelo Banco

Central do Brasil a exercer a atividade de registro ou depdsito de ativos financeiros e

12 Cf. Resolugdo CVM n° 32 de 19 de maio de 2021, art. 2°. § 2° A prestacdo de servigos de custddia
de valores mobiliarios compreende: | — no caso de prestagdo de servigcos para investidores: a) a
conservacgéo, o controle e a conciliagdo das posi¢des de valores mobiliarios em contas de custddia
mantidas em nome do investidor; b) o tratamento das instru¢des de movimentagcédo recebidas dos
investidores ou de pessoas legitimadas por contrato ou mandato; e c) o tratamento dos eventos
incidentes sobre os valores mobiliarios custodiados; e Il — no caso de prestacdo de servicos para
emissores: a) a guarda fisica dos valores mobiliarios ndo escriturais; e b) a realizagdo dos
procedimentos e registros necessarios a efetivacéo e a aplicacado aos valores mobiliarios do regime de
depdsito centralizado.

13 Cf. Resolugcdo CVM n° 31 de maio de 2021, art. 2°. § 1° O servico de depésito centralizado de valores
mobiliarios previsto no caput compreende as seguintes atividades: | — a guarda dos valores mobiliarios
pelo depositario central; Il — o controle de titularidade dos valores mobilidrios em estrutura de contas
de depdsito mantidas em nome dos investidores; Il — a imposicéo de restrigbes a pratica de atos de
disposicéo dos valores mobiliarios, pelo investidor final ou por qualquer terceiro, fora do ambiente do
depositério central; e IV — o tratamento das instru¢ées de movimentacgao e dos eventos incidentes sobre
os valores mobiliarios depositados, com os correspondentes registros nas contas de deposito.
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de valores mobilidrios, como condi¢cdo necesséria para que tenha eficicia executiva

sobre o patrimdnio rural em afetagéo a ela vinculado.4

Da mesma forma, a emissao escritural sera processada com o langcamento em
entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil a realizar registro de titulos

escriturais.

Assim, pode-se observar que que a cédula imobilidria rural estd submetida ao
Direito das Obrigac¢des, ao Direito Cambial e as normas relativas a negociacéao publica

de créditos com investidores.

Antes de pormenorizar sobre essa nova cédula, entendeu-se necessario revisar
aspectos conceituais e funcionais das tradicionais cédulas de crédito rural e de

produto rural, sendo o0 que passa a se fazer no proximo topico.

3 TRADICIONAIS CEDULAS DE CREDITO USADAS NO FINANCIAMENTO
RURAL

Para financiar as atividades produtivas, o Estado brasileiro ofereceu as
instituicdes financeiras um rol de cédulas de crédito que podem ser utilizadas para
representar seus creditos. Elas possuem forma de contrato, tém natureza de titulo de
crédito regidos pelo regime do Direito Cambial, de titulo executivo extrajudicial, cuja
liquidez é apurada por extrato de movimentacdo de conta, e que sdo garantidas por
hipoteca, penhor ou alienacéo fiduciaria, conforme o caso (NEVES, 2002, p. 8;
MINAMI, 2018, p.25).

Para o meio rural, duas cédulas podem ser destacadas. A cédula de crédito
rural, que consiste numa promessa de pagamento em dinheiro e a cédula de produto
rural, que pode prometer o pagamento de uma certa quantia de mercadoria ou de

determinado valor?®.

14 Cf. Lei n® 13.986/2020, art. 19, caput e §1°.
15 Cf. Lei n® 8.929/94, art. 1°.
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3.1Cédula de crédito rural

Disciplinada pelo Decreto — Lei n® 167, 14 de fevereiro de 1967, originalmente
a cédula de crédito rural somente podia ser emitida no formato cartular e se submetia
ao regime juridico cambial, para cuja criacdo dependia da assinatura manual do

emitente devedor em papel fisico.'®

Com base na Lei n° 13.986, de 7 de abril de 2020, a cédula de crédito rural
(CCR)Y passou a poder ser emitida na forma escritural por meio de registro em

entidades autorizadas pelo BACEN.

Mas, apesar dessa possibilidade de sua emisséo escritural, a cédula de crédito
rural continua a admitir a constituicdo cedular da garantia real apenas nos formatos
de hipoteca e penhor, ndo havendo previsdo de possibilidade de instituicdo de

patrimoénio de afetacdo em seu regime juridico.

3.1.1 Garantias reais da cédula de crédito rural: hipoteca e penhor

A hipoteca, prevista no Cdédigo Civil, € um dos direitos reais de garantia que
grava o imével ou outro bem hipotecavel que pertence ao devedor ou a terceiro sem
a transmisséo da posse ao credor. A hipoteca confere ao credor o direito de promover
a venda do bem hipotecado no caso da inadimpléncia por parte do devedor. Entende-
se tratar-se de “direito sobre o valor da coisa onerada”, que vincula o bem gravado ao
adimplemento da prestac&o obrigacional devida. E um direito oponivel a terceiros que
permite que o credor hipotecario exerca sua preferéncia pela venda da coisa
hipotecada, podendo por meio de execucdo judicial perseguir a coisa dada em
garantia. Os bens sujeitos a hipoteca s&o®: (i) iméveis e suas acessdes (naturais ou
artificiais), (ii) os acessorios dos imoveis, (iii) dominio direto, como no caso da
enfiteuse, (iv) o dominio util, (v) estradas de ferro, consideradas bens iméveis que se
aderem ao solo, (vi) recursos naturais, jazidas, minas, minérios, entre outros, (Vii)

navios, (viii) aeronaves, (ix) direito de uso especial para fins de moradia, aceitacdo da

16 Cf. antiga redacao do Decreto-Lei n. 176/'967, art. 14, 1X, art. 20, 1X, art. 25, X.
17 Cf. Decreto n°® 167, art. 10-A.
18 Cf. Cadigo Civil, art. 1473.

16



garantia real pelos agentes financeiros do Sistema Financeiro de Habitag&o, (x) direito
real de uso, sendo a hipoteca limitada a concesséo do direito real de uso e por fim,
(xi) propriedade superficiaria também se limitando a duracéo do direito de superficie.
Para produzir efeito de direito real erga omnes, a hipoteca devera ser registrada no

cartorio em que se verifica a matricula do bem hipotecado (DINIZ, 2012, p. 190).

O penhor agricola, de outro modo, se traduz em um direito real que em regra
recai sobre coisa movel suscetivel a alienacdo, como colheitas pendentes, frutos

condicionados, carvao e animais (semoventes).

No regime juridico das cédulas de crédito, para garantir o pagamento do débito,
o devedor o constitui na cartula em beneficio do credor e, em caso de inadimplemento,
procede-se a sua execucdo. No processo executivo, realiza-se a venda judicial, em

hasta publica e o valor apurado é utilizado para pagamento da divida.

Em regra, quando da constituicdo do penhor, entrega-se o bem empenhado,
transferindo-se a sua posse ao credor. Contudo, no caso do penhor constituido no
bojo da cédula de crédito rural, dispensa-se a tradicdo. Recebe o credor a posse
indireta enquanto o devedor conserva a posse direta do bem empenhado, na
qualidade de depositario. 1° (DINIZ, 2012, p. 210)

Tanto a hipoteca, quanto o penhor, sédo constituidos com o registro da cédula
de crédito rural no Cartério de Registro Plblico de Iméveis??, realizado com a simples
exibicdo do titulo, sem depender de extratos a ele associados?!, com o arquivamento

de uma das vias do titulo.

Ao efetuar o registro da cédula de crédito rural tem-se o efeito constitutivo de
direito real sobre a coisa. Conferindo-se publicidade sobre as mutagfes da
propriedade do bem e sobre os 6nus gravados na coisa, pretende-se garantir
seguranca juridica das operacfes que envolvam os imoveis rurais e 0s bens e

semoventes dados em garantia. Diante da fé publica do registro tem-se a presuncao

19 Cf. Caédigo Civil, art. 1.439.
20 Cf. Lei n°® 6.015/73, art. 167, I, 7; Cadigo Civil, art. 1438.
21 Cf. Lei n°® 6.015/73, art. 193.
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de veracidade da propriedade do imovel e dos bens |4 presentes, prevalecendo até
que se faca prova em contréario (DINIZ, 2012, p. 63).

3.2Cédula de produto rural

Criada pela Lei n® 8.929, de 22 de agosto de 1994, a cédula de produto rural
(CPR) também era emitida de modo cartular por meio da assinatura manual em
documento fisico.

Embora pudesse ser negociada no mercado de bolsas e de balcdo??, ndo havia
a possibilidade de sua emisséo escritural, o que foi permitido pela Lei n°® 13.986, de 7
de abril de 20203, sendo que a assinatura do emitente pode ser aposta de forma
eletrbnica, com a utilizacdo de senha, biometria e cédigo de autenticacdo emitido por
dispositivo pessoal e intransferivel, como requisito de validade, eficacia e
executividade do titulo de crédito.

O emitente de CPR na forma escritural ou de CPR cartular registrada
escrituralmente para fins de ser negociada publicamente, faz uso dos servicos de
custodia, compensacao e liquidacéo prestados no Sistema de Pagamentos Brasileiro.

E caso em seu bojo, se constitua garantia real, ha necessidade de averbacao
COmo requisito para que sejam oponiveis a terceiro. A redagdo anterior permitia
apenas a constituicao de hipoteca, penhor e alienac¢éo fiduciaria. A Lei n° 13.986, de
7 de abril de 2020 passou a admitir qualquer tipo de garantia real prevista na
legislacdo. Nao obstante a ampliacdo das garantias que podem ser cedularmente
constituidas, a lei disciplina, principalmente, a hipoteca, o penhor pecuario e agricola
e a alienacao fiduciaria de produtos agropecuarios e de seus subprodutos.

22 Cf. redacao original do art. 4°, 83°, |, da Lei n. 8.924/1994.
23 Cf. Lein® 13.986, art. 3°, § 1°e § 30

18



4 FUNDO GARANTIDOR SOLIDARIO, PATRIMONIO DE AFETACAO E
CEDULA IMOBILIARIA RURAL COMO INOVACOES NO FINANCIAMENTO
RURAL BRASILEIRO

Com o objetivo de ampliar e aperfeicoar as garantias que podem ser oferecidas
em operacdes de crédito rural, a Lei n® 13.986, de 7 de abril de 2020 trouxe diversas
novidades, sendo trés delas objeto do presente estudo: o fundo garantidor solidario

(FGS), o patrimdnio rural em afetacéo e a cédula imobiliaria rural.

4.1 O fundo garantidor solidario

O fundo garantidor solidario (FGS)?* é uma reunido de recursos financeiros que
podem ser utilizados como garantia subsidiaria de “operagdes de fornecimento de
crédito por instituicbes financeiras aos produtores rurais”, composto por no minimo

dois devedores, o credor e o garantidor (BRASIL, 2020).

Os participantes integralizam recursos para formar o FGS por meio de
aguisicdo de cotas, cujos percentuais minimos se subdividem em cota priméaria,
secundaria e terciaria, sendo que o credor terd seu crédito satisfeito por meio de
acesso aos recursos que compdem o fundo apenas no caso de esgotamento de

garantias reais ou pessoais oferecidas.

Na hip6tese de consolidacdo da divida com a unificacdo de varias parcelas

devidas e ndo pagas, a instituicdo responsavel pela consolidacdo podera pedir a

24 BRASIL. Lei n. 13.986/2020, art. 1° ao 6°. Este fundo estava denominado como “fundo de aval
fraterno” no texto da Medida Proviséria no 897, de 1° de outubro de 2019. Art. 1°. As operacgbes de
crédito realizadas por produtores rurais, incluidas as resultantes de consolidacdo de dividas, poderao
ser garantidas por Fundos Garantidores Solidarios. Paragrafo Unico. O disposto no caput deste artigo
também se aplica ao financiamento para implantacédo e operacao de infraestruturas de conectividade
rural [...] Art. 3° Os participantes integralizardo os recursos do FGS, observados a seguinte estrutura
de cotas e 0s seguintes percentuais minimos, incidentes sobre os saldos devedores das operacdes
financeiras garantidas pelo FGS: | - cota primaria, de responsabilidade dos devedores,
correspondente a 4% (quatro por cento); Il - cota secundaria, de responsabilidade do credor ou, na
hip6tese de consolidagdo, dos credores originais, correspondente a 4% (quatro por cento); e Il - cota
terciaria, de responsabilidade do garantidor, se houver, correspondente a 2% (dois por cento). § 1° A
cota terciaria podera ser integralizada por meio da reducao do saldo devedor do credor garantido pelo
FGS. 8§ 2° Na hipotese de consolidagéo de dividas: | - a instituicdo consolidadora podera exigir a
transferéncia das garantias oferecidas nas operacdes originais para a operacdo de consolidacao; ell
- 0s percentuais de que trata o caput deste artigo incidirdo sobre os valores que vierem a ser
consolidados, considerando o crédito de cada um dos credores originais [...] Art. 5° O FGS sera extinto
apos a quitacdo de todas as dividas por ele garantidas ou 0 exaurimento de seus recursos.
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transferéncia das garantias prestadas incidindo os percentuais de integralizagcdo dos
recursos do FGS sobre os valores consolidados. Os recursos integralizados no FGS
respondem apenas pelas operagbes garantidas pelo FGS, limitando-se ao que foi
integralizado. Tais recursos ndo respondem por outras dividas e obrigacGes
contraidas pelos participantes independentemente da natureza da divida. O FGS néo
remunera 0S seus cotistas com rendimentos e sera extinto em caso de quitacdo da
divida por ele garantidas ou em caso de exaurimento de seus recursos com O
ressarcimento ao credor. Nesse caso, 0S recursos remanescentes serdo devolvidos

aos cotistas na proporgao dos valores integralizados por cada um deles.

4.2 O patrimbnio em afetacao

O patrimdnio em afetacéo?® que pode ser instituido pelo proprietario de imével
rural, pessoa natural ou juridica, pode recair sobre todo o imével ou em apenas uma
parte, exceto sobre iméveis gravados com 6nus reais, pequenas propriedades rurais

ou bens de familia.

A constituicdo do patriménio de afetacdo ocorre via averbacdo no Cartorio de
Registro de Imdveis, por solicitacdo do proprietario do imével que poderd institui-lo
como garantia no bojo da cédula imobiliaria rural, nova espécie de titulo de crédito que
pode ser cartular ou escritural, submetida ao regime da impenhorabilidade em
execucodes de outras dividas de seu devedor e que deve registrada ou depositada em

entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil a prestar esse tipo de servico.

25 BRASIL. Lei n. 13.986/2020, art. 7° ao 16. Art. 7° O proprietario de imével rural, pessoa natural ou
juridica, podera submeter seu imovel rural ou fracdo dele ao regime de afetagdo [...] Art. 9° O
patriménio rural em afetac@o é constituido por solicitagdo do proprietario por meio de registro no
cartério de registro de imdéveis. Art. 10. Os bens e os direitos integrantes do patrimdnio rural em
afetacdo ndo se comunicam com os demais bens, direitos e obrigacGes do patriménio geral do
proprietario ou de outros patriménios rurais em afetacdo por ele constituidos, nas seguintes
condicdes: | - desde que vinculado o patriménio rural em afetacdo a CIR ou a CPR; Il - na medida
das garantias expressas na CIR ou na CPR a ele vinculadas. § 1° Nenhuma garantia real, exceto por
emissdo de CIR ou de CPR, podera ser constituida sobre o patriménio rural em afetacdo. § 2° O
imoével rural, enquanto estiver sujeito ao regime de afetacdo de que trata esta Lei, ainda que de modo
parcial, ndo podera ser objeto de compra e venda, doagéo, parcelamento ou qualquer outro ato
translativo de propriedade por iniciativa do proprietario [...].
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As instituices concedentes de crédito podem fiscalizar o cumprimento das
obrigagbes do proprietario rural, que dever4 promover os atos de fiscalizacao,

preservacao e administracao do imovel.

4.3 A cédula imobiliaria rural

A cédula imobiliaria rural (CIR) é um titulo de crédito nominativo, transferivel,
de livre negociacéo e representativo de promessa de pagamento em dinheiro?® e em
gue se prevé o dever de entregar bem imével rural ou sua parte, desde que vinculado
ao patrimdénio rural de afetagdo como garantia em caso de inadimplemento do

financiamento celebrado.

Com a preservacao das caracteristicas das cédulas de crédito, a CIR pode ser
emitida pelo proprietario de imével rural, pessoa natural ou juridica desde que haja
constituido patrimonio de afetacdo, na forma cartular ou sob a forma escritural e, no
caso de emisséo escritural, devera ocorrer o “lancamento em sistema de escrituracao

autorizado a funcionar pelo Banco Central do Brasil™?’.

A negociacao publica da CIR para investidores exige o0 seu registro ou depdsito
em entidade autorizada. Em caso de ndo pagamento da divida a ela vinculada, pode
o credor exigir diretamente no Cartério de Registro de Iméveis, a transferéncia do

26 BRASIL. Lei n° 13986/2020, art. 17 e seguintes. Art. 17. Fica instituida a CIR, titulo de crédito
nominativo, transferivel e de livre negociacao, representativa de: | - promessa de pagamento em
dinheiro, decorrente de operacao de crédito de qualquer modalidade; e Il - obrigacéo de entregar, em
favor do credor, bem imdével rural, ou fracdo deste, vinculado ao patriménio rural em afetagéo, e que
seja garantia da operacdo de que trata o inciso | do caput deste artigo, nas hipoteses em que nao
houver o pagamento da operacao até a data do vencimento. Art. 18. Fica legitimado para emitir a CIR
o proprietario de imovel rural, pessoa natural ou juridica, que houver constituido patrimdnio rural em
afetacdo na forma prevista no Capitulo Il desta Lei. § 1° A CIR sera garantida por parte ou por todo o
patrimbnio rural em afetacdo, observada a identificacdo prevista no inciso VIII do caput do art. 22
desta Lei. 8§ 2° A CIR podera ser emitida sob a forma escritural, mediante lancamento em sistema de
escrituracdo autorizado a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

27 BRASIL. Lei n. 13.986/2020. Art. 19. A CIR sera levada a registro ou a depdsito em entidade
autorizada pelo Banco Central do Brasil a exercer a atividade de registro ou depdésito
centralizado de ativos financeiros e de valores mobiliarios, nos termos da Lei n°® 12.810, de 15 de
maio de 2013, no prazo de 5 (cinco) dias Uteis, contado da data de sua emissdo.§ 1° O registro ou o
depdsito realizado no prazo estabelecido no caput deste artigo é condicao necessaria para que a CIR
tenha eficacia executiva sobre o patriménio rural em afetacdo a ela vinculado. § 2° A CIR cartular
sera escritural enquanto permanecer depositada. § 3° No periodo em que a CIR estiver depositada,
o historico dos negocios ocorridos: | - ndo sera transcrito no verso dos titulos; e Il - sera anotado nos
registros do sistema.
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registro da &rea rural constituida como patrimoénio rural em afetacdo, inclusive,
podendo exigir no mesmo ato o desmembramento da matricula no caso de o imével

possuir area maior com apenas uma fracao vinculada a CIR.

A CIR é apenas um dos exemplos de titulos de crédito, criados nos ultimos
anos, cujos créditos podem ser negociados na forma escritural e eletrbnica via
utilizacéo de sistemas de registro, custddia, compensacao e liquidagdo. A negociacao
escritural ou eletrbnica é realizada por meio do Sistema de Pagamentos Brasileiro
(SPB) com a “atuacdo das camaras e dos prestadores de servicos de compensacao
e de liquidacdo”?®. S&o as infraestruturas mantidas por entidades voltadas a fornecer
especializados servigos que viabilizam a transferéncia de fundos e de outros ativos
financeiros, incluindo-se a compensacéo e liquidacao de operacdes com titulos e com
valores mobiliarios (AGUIAR JUNIOR, 2001, p. 187). Em conjunto com as normas
emitidas pelo Conselho Monetéario Nacional (CMN), Banco Central do Brasil (BACEN)
e pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), regulamenta-se “o depdsito da cartula
na instituicdo custodiante, o registro escritural em sistema de negociacao eletrénica
de direitos de crédito e em sistema eletrénico de liquidagdo da operacao” (ANJOS
JUNIOR, NEVES, 2016, p. 39).

A cartularidade dos titulos de crédito e a negociacdo escritural sdo sistemas
juridicos distintos que podem coexistir e conviver de forma interdependente conforme
a vontade do emitente e a autorizacdo legal. Nos negdcios com publica emissdo ou
transferéncia celebrados via infraestruturas do SPB ocorre a dispensa da
cartularidade, se o crédito for registrado e emitido de modo escritural, sendo que tanto
a sua criagao quanto a sua transferéncia ocorre por meio de contas de investimento
abertas em nome do alienante e do adquirente do titulo. (ANJOS JUNIOR, NEVES,
2016, p. 40).

Ao emitir a CIR, o produtor rural pode utilizar o patriménio rural de afetacéo
como garantia real cedularmente constituida. O patrimonio rural em afetacdo nada
mais € que a possibilidade de segregacgéo patrimonial com a finalidade especifica, ou

seja, vinculada ao financiamento previsto na Lei n°® 13.986, de 7 de abril de 2020.

28 Cf. Lei n® 10.214/01, art. 1°.
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Nesse caso, ocorre a incomunicabilidade dos bens afetados. E um regime
especial de propriedade e uma garantia em favor dos credores. Se o proprietario do
imovel rural optar pelo regime de afetacdo, o terreno, as acessdes e benfeitorias
constituirdo patriménio de afetacdo destinado a prestar garantia nas operacdes
financeiras. A constituicdo do patrimonio de afetagdo exige o cumprimento do dever
de registrar/averbar na matricula o 6énus que recair4 sobre o imoével. Exclui-se a
possibilidade de constituicdo do patriménio rural de afetacdo sobre bem de familia,
como também é vedado que se constitua outra garantia real, realize- se sua compra
e venda, ou qualquer ato translativo ao bem dado em garantia. Verifica-se que apesar
do texto legal ter se utilizado do termo “inscricdo” para designar o registro do
patrimoénio de afetacdo no Cartério de Registro de Imoéveis, o registro do patriménio
de afetac&o néo foi incluido no rol dos itens registraveis contido na Lei de Registros
Publicos (KUMPEL, VIANA, 2021, p. 363).

O inadimplemento da CIR por parte do devedor, permite ao credor exercer, no
registro de imoveis, a transferéncia para sua titularidade da parte do patriménio
vinculada a cédula. Ainda que ocorra a transferéncia imediata, pode o credor
promover leildo publico para alienacdo do imovel, aplicando-se subsidiariamente o
disposto na Lei n°® 9.514, de 20 de novembro de 1997 que regula a alienagao fiduciaria
constituida sobre coisa imével (KUMPEL, VIANA, 2021, p. 378).

O descumprimento dos atos necessarios a administracdo e preservacdo do
patrimdnio rural em afetacdo, ou ndo pagamento de débitos tributarios, encargos
fiscais, previdenciarios e trabalhistas podem ocasionar vencimento antecipado da
obrigacao garantida pelo patriménio rural em afetacéo.

Como se V&, as significativas novidades da cédula imobiliaria rural evidenciam
a relativizacdo da aplicacdo de institutos proprios dos titulos de crédito regidos pelo
Direito Cambial, como, por exemplo, a cartularidade, e a ampliacdo quanto a
possibilidade de adimpléncia do débito rural, como também de negociabilidade do
crédito rural. A realidade da negociacdo escritural da cédula imobiliaria rural pode
estar ou ndo entrelacada com figuras juridicas proprias do regime juridico de Direito
Cambial, mas certamente se vale das categorias inerentes ao Direito das Obrigacdes:

obrigacéo, prestacao, crédito, débito, credor e devedor.
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A possiblidade de negociacao publica da CIR no mercado de titulos com uso
das figuras de registro escritural e eletrébnico do crédito nela incorporado, a
compensacao e a liquidacdo utilizadas no SPB, aumentam a chance de o credor
repassar o risco da inadimpléncia para o mercado, assim como em receber o crédito

diante da possibilidade de constituicdo do FGS e do patrimonio rural de afetag&o.

Para tentar verificar os efeitos da utilizacdo desses trés novos mecanismos
préprios do financiamento rural no mercado, procurou-se localizar registros de
patrimdnios rurais de afetacdo e de cédulas imobilidrias nas infraestruturas do SPB
autorizadas pelo Banco Central do Brasil?®: o Cambio B3, Depositaria RV B3,
Registradora BM&FBOVESPA, Camara B3, Balcdo B3, C3 Registradora (C3), Compe,
Sistema Cielo, Sistema Rede, Siloc, Sitraf, Sistema Serasa, Sistema UFIN, Sistema
da Central de Recebiveis S.A (CERC), Sistema da Central de Registro de Direitos
Creditérios S.A. (CRDC), Sistema da Central de Servigcos de Registro e Dep06sito aos
Mercados Financeiros e de Capitais S.A. (CSD BR), Sistema da Central de Registro
de Titulos e Ativos S.A (CRT4), Sistema de Registro da TAG IMF.

ApoOs a andlise das atividades desenvolvidas nessas infraestruturas, descartou-
-se aguelas, cujos servigcos abrangem liquidacdes interbancarias, liquidacdo no ambito
dos pagamentos domésticos e de cartdes multibandeiras, compensacéo de cheques,
dentre outros servi¢cos ndo relacionados a registro de titulos e garantias.

Essa analise baseou-se nos objetos sociais previstos nos contratos sociais das
pessoas juridicas de direito privado que administram as infraestruturas do SPB, e,
quando disponiveis, em buscas pelos servicos prestados por cada entidade em seus
sitios eletrbnicos e quando possivel, por meio de contatos diretos via e-mail e telefone.

Apurou-se que o servi¢co de depdsito de ativos é prestado pela C3 Registradora,
CERC, CRDC, CRT4 e pela CSD BR.

A C3, operacionalizada pela Camara Interbancaria de Pagamentos, presta
servicos de liquidacéo, cesséao de credito, e registro de ativos, voltados principalmente

para a duplicata mercantil, nota promissoria, financiamento de veiculos, dentre outros.

29Sistemas autorizados pelo BC. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/sistemasautorizados _spb.
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A CERC e a CRDC prestam servicos de registro de duplicatas mercantis.

A CRT4, oferece custddia e registro do certificado de depdsito bancério, letra

de cambio e recibo de depdsito bancario.

A CSD BR oferece registro de certificado de depdsito bancario, certificado de
depdsito bancério vinculado e recibo de depésito bancério, sendo que em seu objeto
social verifica-se a previsdo de exercicio de “atividades de registro e depdsito

centralizado de titulos, valores mobiliarios, e outros ativos e instrumentos financeiros”.

Tanto a CRT4 quanto a CSD BR preveem em seus objetos sociais o “exercicio
de atividades de registro de ativos financeiros, titulos e outros instrumentos, que nao

sejam considerados valores mobiliarios”, incluindo o registro dos 6nus e gravames.

Apesar de ter sido possivel verificar que algumas dessas registradoras podem
prestar servigco de registro de titulos e de garantias, ndo se localizou registradoras que
estejam oferecendo esses registros em relagdo ao patrimonio rural de afetacdo e a

cédula imobiliaria rural.

5 CONCLUSAO

Do que se pode concluir que do ponto de vista tedrico, a Lei n° 13.986, de 7 de
abril de 2020, ao instituir o fundo garantidor solidario, o patrimdénio de afetacdo e a
cédula imobiliaria rural, cria maior facilidade de negociabilidade e exigibilidade do

crédito rural.

O incremento da negociabilidade, como se viu, pode ser explicado porque a
cédula imobilidria rural pode ser negociada publicamente no mercado com
investidores, eis dotada de perspectiva de ser registrada em entidade registradora

autorizada pelo Banco Central do Brasil.

A facilitacao da exigibilidade como se demonstrou, relaciona-se a possibilidade
de criacdo do fundo garantidor solidario e do patrimonio de afetac&o, pois ao serem
instituidos fazem com que quando o crédito for negociado na forma da lei, surja em
favor do credor o direito de exigi-lo de imediato, em caso de inadimplemento, a entrega
do imével constituido ou da parte dele. Diferentemente de outras garantias

cedularmente constituidas, como o penhor e a hipoteca, o patrimdénio rural em
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afetacdo nao pode ser objeto de nenhuma outra garantia real ou o cumprimento de
outra obrigacdo. Atrai a responsabilidade do proprietario rural que podera ser
penalizado caso ndo preserve o patrimoénio. O procedimento para que se exija a
transferéncia da propriedade do imovel em caso de insolvéncia do devedor é realizado

no proprio Cartorio de Registro de Imdveis.

Vale lembrar que originalmente, a cédula de crédito rural e a cédula de produto
rural somente podiam ser emitidas na forma cartular, com limitacdo das garantias que
poderiam ser constituidas em favor do credor, o que acabava por limitar a
negociabilidade e a perspectiva de recebimento do crédito, dependente de moroso

processo judicial que necessariamente envolve a hasta publica.

Assim, pode-se dizer ao final desse estudo, que a perspectiva de criacdo do
fundo garantidor solidario, de patrimonio rural em afetacdo como forma de garantia
real, e de emisséo da cédula imobiliaria rural suscetivel a pablica negociacao, promete
instaurar nova configuracdo para o financiamento rural brasileiro em virtude de
oferecer maior chance de exigibilidade do crédito em caso de inadimplemento e de

sua negociabilidade no mercado com investidores.

Mas, na prética, apurou-se por outro lado que mesmo apdés um ano da
promulgacdo da lei, ndo foi possivel localizar oferta de servico de registro de
patriménio rural de afetacdo ou de cédula imobiliaria rural nas entidades registradoras
gue legalmente atuam no mercado, o que pode indicar a necessidade de pesquisa
futura para averiguar sobre o atingimento dos objetivos pretendidos pelo legislador

com as trés inovacdes analisadas.
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