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RESUMO

SILVA, Fabio Rocha Pinto e, Garantias hipotecdria e fiducidria imobilidria em
contratos ndo habitacionais: limites da sua aplicacdo prdtica e inadequacdo do direito
positivo, 2013, Dissertacdo (Mestrado), Faculdade de Direito, Universidade de Sao
Paulo, Sao Paulo, 2013.

O trabalho analisa, em primeiro lugar, a evolucdo dos direitos reais de garantia a partir
da nocdo de propriedade em garantia para a no¢do de garantia como um direito sobre
coisa alheia. Estabelece-se uma oposi¢do entre a garantia sobre a coisa € a garantia
sobre o valor da coisa. Em segundo momento, analisa-se o declinio recente da hipoteca,
apontando as possiveis causas que, no Brasil e em outros sistemas juridicos, levaram ao
ressurgimento da propriedade-garantia, em especial com a regulamentacio da alienacdo
fiducidria de imdveis no direito brasileiro, através da Lei n® 9.514.1997. Em seguida,
sdo examinadas e comparadas as principais caracteristicas da hipoteca e da alienacdo
fiducidria, duas formas de garantia imobilidria reguladas pelo direito brasileiro, quanto a
sua natureza juridica, constitui¢do, adequacao, eficicia e execucao, em vista do conceito
de garantia ideal. Finalmente, sdo identificados problemas e propostas diretrizes para
embasar uma futura e necessdria reforma dos institutos, com o intuito de alcancar um

equilibrio do sistema brasileiro de garantias reais imobilidrias.

Palavras-chave: direito civil, direito privado, direitos reais, garantias, hipoteca,

alienacgdo fiducidria.



RESUME

SILVA, Féabio Rocha Pinto e, L'Hypotheque et l'Aliénation Fiduciaire comme siiretés
des contrats a fin non-habitationnelle: limitations a leur usage pratique et inadequation
du droit positif., 2013, Dissertation (Master en Droit), Faculdade de Direito,
Universidade de Sao Paulo, Sdo Paulo, 2013.

La dissertation examine, d'abord, 1'évolution des stretés reélles a partir de la notion de
propriété comme siireté vers la notion de stireté comme un droit sur des biens d’autrui.
Une opposition est donc mise en place entre la stireté sur la chose et la slireté sur la
valeur de la chose. Dans la deuxieme partie, nous analysons le déclin récent de
I’hypothéque, en soulignant les causes possibles qui, au Brésil et dans d'autres systemes
juridiques, ont result¢ a la résurgence de la propriété-sireté, en particulier la
réglementation de I’aliénation fiduciaire dans la loi brésilienne, a travers la Loi n°
9.514/1997. Sont ensuite examinées et comparées les principales caractéristiques de
I'hypotheque et de I’aliénation fiduciaire, les seuls deux formes de siiretés immobilieres
régies par la loi brésilienne, quant a leur nature, la constitution, I’adequation a la dette,
l'efficacité et 1'exécution, en vue du concept de la sireté idéale. Enfin, nous identifions
des problemes et proposeont des lignes directrices pour appuyer la réforme future et
nécessaire des instituts, afin d’obtenir un équilibre dans le systeme bresilien des siretés

immobilieres.

Mots-clés: droit civil, droit privé, droits reéls, sliretés, hypotheque, fiducie.



VI

ABSTRACT

SILVA, Fabio Rocha Pinto e, Mortgage (lien) and Fiduciary (title) security interests in
non-residential agreements: limits to their practical use and inadequacy of statute,
2013, Dissertacao (Mestrado), Faculdade de Direito, Universidade de Sao Paulo, Sao
Paulo, 2013.

The paper examines, first, the evolution of security interests from the concept of legal
estate as collateral (title theory) towards the concept of security interest as a lien on a
third party’s property. This evolution configures an opposition between the notions of
security on the property and security on the property’s value. In the second stage, we
analyze the recent decline in mortgage (in the form of lien), pointing out the possible
causes that, in Brazil and in other legal systems, have supported the resurgence of
security interests based on the transfer of title, especially the regulation of fiduciary
security of real property in Brazilian law, through Law No. 9.514.1997. We then
examine and compare the main characteristics of the mortgage and fiduciary security,
the only two forms of real estate collateral governed by Brazilian law, as to their legal
nature, constitution, adequacy to the debt, effectiveness and foreclosure, in view of the
“ideal security” concept. Finally, we identify certain problems and propose guidelines to
support a future and necessary reform of the mortgage and fiduciary security, in order to

achieve a balance in the Brazilian system of real estate security interests.

Keywords: civil law, private law, property rights, security interests, mortgage, fiduciary

security.
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INTRODUCAO

As garantias possuem papel fundamental na viabilizagdo dos negécios juridicos.
O seu uso ja era conhecido no Direito Romano e conferia seguranca a realizacdo de
negdcios em que uma parte se tornaria credora da outra. Uma das principais funcdes das
garantias, portanto, € facilitar o acesso ao créditol, possibilitando ao devedor receber
algo que necessita, sem que haja contraprestacdo imediata. Sabe-se que o crédito &,
portanto, essencial para a economia’, e em especial para alguns mercados, como o
imobilidrio’.

As garantias sao classicamente divididas em pessoais e reais, sendo as primeiras
de cardter obrigacional, ou seja, incidentes sobre a totalidade do patrimdnio do
garantidor, e as segundas de cardter real, consistindo em gravame sobre determinada
coisa. Recentemente t€m sido admitidas (e de certa forma reintroduzidas) garantidas
pautadas no direito de propriedade sobre as coisas, em especial a propriedade fiducidria
e garantias improprias que, segundo FERNANDO NORONHA”, convencionou-se chamar
supergarantiass.

As garantias pessoais, no ordenamento brasileiro, consistem na fianca e no aval.
Apesar de sua grande abrangéncia, as garantias incidentes sobre o total do patrimonio
do garantidor podem nao ser suficientes para determinados negdcios. A garantia pessoal
€ relacdo obrigacional, que vincula duas pessoas determinadas, o sujeito ativo e o
passivo, ndo sendo oponivel a terceiros®. Dessa forma, ndo é imune 2 diminuicio natural
do patriménio do garantidor’, pois ndo implica em constricdo sobre qualquer de seus
bens. Além disso, sabe-se que os credores quirogralférios8 encontram-se em posi¢do

pouquissimo privilegiada em caso de concurso de credores e faléncia’.

! PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése, in Les garanties de financement - Travaux de I’Association
Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 24.

2 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca, 1* ed, Coimbra, Almedina, 2003, p. 21.

3 ROGER SMITH, Property Law, 7" Ed., London, Longman, 2011, pp. 559-560.

* A alienagdo fiducidria em garantia e o leasing financeiro como supergarantias das obrigacdes, in RT n°
845, p. 37, marco de 2006.

> LUCIANO DE CAMARGO PENTEADO (Direito das Coisas, Sdo Paulo, RT, 2008, p. 431) preferiu
denomind-las hipergarantias, aproveitando o mesmo conceito.

® WASHINGTON DE BARROS MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF, Curso de Direito Civil vol. 3 —
Direito das Coisas, 39 ed., Sdo Paulo, Saraiva, 2009, p. 12.

7 Ainda que goze de alguma protecdo no instituto da fraude a credores, mas que consiste forma indireta de
oponibilidade perante terceiros.

% 0 direito do credor quirografirio é exercido sobre a totalidade dos bens do patriménio do garantidor, a
excecdo dos bens impenhordveis. O termo quirografdrio tem origem grega e significa “escrito pela mao”,



Como protecdo a insolvéncia do devedor, alguns casos exigem a oneracao de um
ou mais bens especificos do seu patrimOnio, vinculando-os ao cumprimento da
obrigacdo'’. Sdo as garantias reais, cujo exemplo mais empregado atualmente, no caso
de bens iméveis, é a hipoteca, conhecida como rainha das garantias'', em oposicdo ao
penhor, principal modalidade de garantia real sobre bens méveis.

Além das garantias reais tradicionais, no entanto, surgiram outras modalidades
de garantias, pautadas no uso da propriedade. Essas garantias se diferenciam da
hipoteca e do penhor porque, em vez de direito sobre coisa do garantidor (ius in re
aliena), constituem garantia sobre bem proprio do credor, mediante a transferéncia
tempordria da propriedade pelo devedor ao credor.

A rédpida evolucdo das garantias sobre a propriedade, que FERNANDO
NORONHA'? denomina supergarantias, em paises de tradicdo romano-germénica, é
demonstrada ao contrastar os dois volumes de Direito Comparado publicados pela
Association Henri Capitant, respectivamente, em 1998 e 2006, que tratam das garantias
e da propriedade. Embora uma tendéncia de uso da propriedade como garantia existisse
hé certo tempo com relacio a bens méveis'®, de maneira geral, apenas recentemente
passou a existir sobre iméveis'.

Entre tais garantias hd, de um lado, as garantias fiducidrias (propriedade,
alienacdo e cessdo fiducidria), reguladas no sistema juridico brasileiro com finalidade de

garantia das obrigacdes e, de outro lado, garantias impréprias'’, mediante o uso de

em alusdo ao fato de que o garantidor responde pessoalmente pela divida. Assim, a garantia pessoal
consiste em um ato de confianga, pois o credor estd sujeito a variacdo patrimonial do garantidor. Nesse
contexto surgiu o termo credor, do verbo latino credere, que pode ser traduzido como confiar.

% A garantia serd paga somente apds outras classes de divida que possuam prioridade sobre os créditos
quirograférios: reclamacdes trabalhistas, créditos com garantias reais, créditos tributdrios, créditos com
privilégio especial e créditos com privilégio geral, conforme definido no art. 83 da Lei n°. 11.101/05,
adiante transcrito.

' ALBERTO TRABUCCHL, Istituzioni di Diritto Civile, 45a ed, Milano, Cedam, 2012, p. 792; WASHINGTON
DE BARROS MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF, Direito das Coisas..., cit., p. 395.

" PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése..., cit., 1998, p. 29 : « ‘L’hypothéque, reine des siiretés’ est une
image largement répandue ».

'2 A alienagdo fiducidria em garantia e o leasing financeiro como supergarantias..., cit.

'3 PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése, ..., cit., 1998, p. 30.

4 MAURO BUSSANI, Rapport général — La propriété-siireté, in: La Propriété — Travaux de I’Association
Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, 2006, p. 305.

5 A oposicio que aqui utilizamos e que serd repetida por outras vezes ao longo deste trabalho,
estabelecendo contraponto entre garantias fiducidrias, de um lado, e garantias improprias pautadas na
propriedade, de outro, ensejaria profundo debate acerca da tipicidade ou atipicidade das garantias
fiducidrias positivadas no direito brasileiro, e da possibilidade de serem consideradas garantias préprias
ou impréprias. LUCIANO DE CAMARGO PENTEADO (Direito das Coisas..., cit., pp. 433-4) afirma que a
alienacdo fiducidria ndo constitui um novo direito real, mas sim a propriedade funcionalizada ao
cumprimento de obrigagdes, o que a tornaria, legitimamente, uma garantia atipica ou imprépria.
Complementa, ainda, que a disting@o tem relevo por ndo se aplicar a propriedade fiducidria o regime dos



contratos que podem adquirir espirito de garantia, como o sale lease-back ou crédit-
bailm, a alienacdo com cldusula de retrovenda”, a reserva de dominio, entre outros.
Dentre os argumentos trazidos por NORONHA, entendemos como mais relevante para a
diferenciacdo das garantias pautadas na propriedade'®, e como justificativa para sua
alcunha de supergarantias, a imunidade aos efeitos da insolvéncia do garantidor,
eximindo o credor de eventual concurso, conforme apontado por P. SIMLER19, uma vez
que a coisa deixa de integrar o patriménio do garantidor no momento da constituicao da
garantia.

Neste trabalho ndo serdo analisadas especificamente as garantias improprias
acima citadas, mas apenas a alienagdo fiducidria de bem imovel, conforme regulada pela
Lei n° 9.514/1997, em contraste com a garantia hipotecdria, por entendermos que ambas
constituem, no atual sistema juridico brasileiro, as modalidades de garantias
imobilidrias stricto sensu, que permitem ampla utilizacio como garantias das

obrigacoes.

direitos reais de garantia em geral, por conta da atipicidade. Nosso entendimento, por outro lado, admite
que o legislador, ao regular a propriedade fiducidria, tenha criado uma garantia prépria. Isso porque ndo
apenas limitou o direito real de propriedade, mediante condicdo resolutiva, mas atribuiu a propriedade
fiducidria um regime e efeitos estranhos a propriedade, alguns totalmente inovadores, como a
constituicdo de patrimoénio de afetacdo sobre a coisa que € transmitida a titulo de garantia ao credor, e
outros que na realidade sdo proprios dos direitos reais de garantia, como a sua subordina¢do aos
principios cldssicos da especialidade, indivisibilidade e publicidade, a acessoriedade e, de certa forma, a
preferéncia e a sequela. Ainda, em nosso entendimento, a propriedade fiducidria estaria sujeita, a0 menos
subsidiariamente (e em especial quando garantir obrigacdo exterior aos sistemas de financiamento
habitacional, como iremos adiante defender), ao regime dos direitos reais de garantia, o que seria
necessdrio para viabilizar a utilizacdo generalizada da garantia, que foi permitida pelo legislador. Os
fatores que mencionamos, por outro lado, ndo se aplicam ao uso efetivamente impréprio do direito real de
propriedade como garantia, mediante reserva de dominio, venda com cldusula de retrovenda, sale lease-
back, etc. Por essa razdo, e em oposicdo a estas formas nitidamente imprdprias, preferimos considerar
(cientes do risco terminolégico) a alienacdo fiducidria como um contrato tipico, que ensejaria garantia
real prépria (a propriedade fiducidria).

' Trata-se de alienacdo do imével com celebracio imediata de contrato de leasing imobilidrio, que
permite a recompra do imével pelo devedor/alienante mediante a quitagdo das parcelas e o pagamento de
valor residual; v. LAURENT. AYNES, PIERRE. CROCQ, Les siiretés — La publicité fonciere, 3e édition. Paris,
Defrénois lextenso éditions, 2008, p. 359; J. MESTRE, E. PUTMAN, M. BILLIAU, Droit Commun des
Siretés Réelles (JACQUES GHESTIN - Traité de Droit Civil), Paris, LGDJ, 1996, p. 16; 20-2. Também
encontradas formas contratuais que utilizam a locacdo e a cessdo de direito real de superficie, em ambos
os casos contendo a op¢do de (re)compra do imével pelo locatdrio/superficidrio-devedor ao final.

" A clausula que estabelece a retrovenda de imével é limitada ao prazo de decadéncia de 3 anos, nos
termos do art. 505 do Cédigo Civil Brasileiro, limitando fortemente sua utilizacdo com escopo de garantia
imobilidria no direito brasileiro.

% Do ponto de vista dos seus efeitos.

' PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése — Les Garanties de Financement, ...cit., p. 30 : « D’oit le succes
de certaines variétés nouvelles de siiretés réelles et le regain d’intérét pour des précédés anciens, qui
étaient tombés en désuétude, le critere étant toujours la soustraction a la loi du concours en cas de
faillite. Echappe ainsi a tout concours le droit de propriété. »



Historicamente, os primeiros modelos de garantia imobilidria consistiam na
alienacdo do bem imével ao credor como garantia (como a fiducia cum creditore®, em
Roma), o que ndo confere, portanto, cariater de novidade as formas alternativas de
garantia mencionadas no pardgrafo anterior. A hipoteca, diferentemente destas, é a
Unica espécie de garantia imobilidria*' que ndo exige a transferéncia da propriedade,
operando-se através da criacdo de um direito real acessorio sobre a propriedade alheia,
na forma de um gravame ou constricdo sobre aquele bem. Representou, assim, um
grande avanco na matéria, pois ndo reduzia excessivamente a capacidade de
endividamento do devedor, permitindo, por exemplo, a utilizagdo do mesmo bem para
garantir varios negdcios juridicos de valor menor.

As qualidades da garantia hipotecdria tornaram-na largamente difundida e
presente até os dias atuais. No entanto, vdarias escolhas legislativas afetaram
negativamente o instituto da hipoteca na maioria dos paises de tradicdo juridica latina®*
23, 24, por um lado, (i) a necessidade de um ato notarial, com o posterior registro, tornou
sua constitui¢do demorada, complexa e onerosa; por outro lado, (ii) o tratamento legal
da matéria criou diversas restricdes a sua livre utilizacdo pelas partes contratantes; além
disso, (iii) uma vez constituida, a execu¢do judicial lenta e incerta prejudica a sua
eficdcia plena; finalmente, (iv) as legislacdes relativas a faléncia frequentemente
colocaram os credores reais em posicdo inferior a outros privilegiados, como
trabalhistas e fiscais.

Em grande parte dos sistemas juridicos de tradi¢do latina, a exemplo da Franca e

21: .2 A . . . . s .
da Itdlia®, tal fenémeno motivou o reaparecimento de formas préprias e impréprias de

2 A fiducia cum creditore era extremamente gravosa para o devedor no Direito Romano, pois até o
advento da Republica, o vinculo do credor, que recebia o imével, com o devedor/alienante tinha carater
apenas obrigacional, de forma que ndo era possivel for¢ar o credor a devolver ao devedor o imével dado
em garantia. Por isso a denominag¢do de fiducia, uma vez que o negdcio (a transmissdo da propriedade)
era feito na base da confianga; v. JOSE C. MOREIRA ALVES, Direito Romano, 14* Ed., Rio de Janeiro,
Forense, 2007, pp. 362-363.

*! Considerando-se também os contratos com finalidade de garantia mencionados.

** JACQUES AUGER, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Général, in Les garanties de
financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII / 1996,
Paris, LGDJ, 1998, p. 41

% MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 22.

* MAURO BUSSANI, Problemes actuels des siretés réelles - Rapport Italien, in Les garanties de
financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII / 1996,
Paris, LGDJ, 1998, p. 225.

% PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése — Les Garanties de Financement, ...cit., p. 30 ; JACQUES
AUGER, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Général..., cit., p. 51 ; JEAN-PAUL DECORPS, La
Propriété — Rapport de Synthese in La Propriété — Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées
Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris, Société de 1égislation comparée, 2006, pp. 12-3. Com relagdo a
Franca: L. AYNES, P. CROCQ, Les siiretés, ... cit., pp. 341 ss. : « En effet, ’histoire du droit des siretés de



garantia pautadas na transferéncia da propriedade. No Brasil®®, com a introducao da
alienacdo fiducidria de bem imével, em 1997, adotou-se, como j4 mencionamos, nova
forma propria de garantia imobilidria, cujo tratamento legislativo inadequado a
aplicacdo geral tem gerado grandes controvérsias.

No exemplo brasileiro, a alienacao fiducidria de bem imdvel foi introduzida pela
lei 9.514/97, que criou o Sistema Financeiro Imobilidrio (SFI). Destarte, resta claro que
este era diploma legal inadequado para a criacdo de uma garantia aplicavel a todas as
obrigacdes’’, pois seu objetivo era dispor acerca do financiamento imobilidrio

habitacional.

méme que le droit comparé enseignent que le recours aux propriétés-siiretés et leur développement sont
toujours inversement proportionnels a I’efficacité des siiretés réelles traditionnelles (...) »; M. CABRILLAC,
C. MouLY; S. CABRILLAC, P. PETEL, Droit des siiretés — Manuel, Paris, Litec, 2007, pp. 393-405 : « De
cette origine et de I’évolution postérieure du droit de stiretés est née la conviction que [’utilisation de la
propriété comme garantie ne pouvait étre qu’un procédé frustre et archaique, la voie unique du progres
passant justement par une affectation qui ne porte pas atteinte aux droits et a I’emprise du débiteur su la
chose affectée. Cette conviction est depuis quelques années remise en cause (...). En réalité, la faveur
dont jouit la propriété comme garantie n’est peut-étre qu’'un phénomeéne circonstanciel, le fruit de la
dégradation et de l’excessive complexité qui affectent aujourd’hui notre tissu de siiretés classiques »;
PHILIPPE SIMLER, PHILIPPE DELEBECQUE, Droit civil — Les siiretés — La publicité fonciére, 2009, p. 20.
Com relagdo a Itdlia: A. GAMBARO, [l diritto di proprieta (ANTONIO CICU e FRANCESCO MESSINEO —
Trattato di Diritto Civile e Commerciale), Milano, Giuffre, 1995, p. 650: “Infine, il trust apre la
possibilita di costituire meccanismi di garanzia che nei sistemi di civil law come quello francese ed
italiano sono condannati dal divieto di patto commissorio. Anche in questo caso ci si puo chiedere se si
tratti di un divieto che ha una sua ragion d'essere nella razionalita complessiva del sistema e nei suoi
valori di fondo, oppure si regga solo sull'esistenza di una norma positiva che lo contempla. Nel primo
caso il divieto costituirebbe un ostacolo alla utilizzazione del trust, nel secondo caso si dovrebbe ritenere
abrogato il divieto attuale.”; ALBERTO TRABUCCHLI, Istituzioni di Diritto Civile, 45a ed, Milano, Cedam,
2012, pp. 120-2: “Quando non si riscontri tale frode alla legge, si riteneva giustificata la tendenza a
riconoscerle efficacia sempreché - é ovvio - non si tratti di vendita simulata”.; FRANCESCA FIORENTINI,
Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie immobiliari, in. MAURO BUSSANI,
FRANCESCA FIORENTINI (org.), I contratti di finanziamento e le garanzie reali nella prospettiva europea
(Financial contracts and secured transactions in the european perspective), Quaderni del Dipartimento di
Scienze Giuridiche vol. 7, Trieste, Ed. Universita di Trieste, 2003, p. 149 ss: “Ad esempio, il circuito
imprenditoriale italiano mostra la tendenza ad orientar-se verso strumenti alternativi alla garanzia
tipica. Uno degli esempi cui é possibile far qui riferimento prevedeva la costituzione in trust di scopo di
un patrimonio immobiliare a garanzia di un prestito obbligazionario, da parte di una societa di capitali,
in luogo della costituzione di ipoteca. (....) Per quanto riguarda la Germania, [’efficienza del sistema
delle garanzie reali immobiliari a uno dei principali motivi per i quali le alienazioni in garanzia sono
strumenti (molto diffusi, ma) limitati al settore mobiliare”.

% MELHIM N. CHALHUB, Negocio Fiducidrio — Alienagdo Fiducidria, 2009; ARNOLDO WALD, Do regime
legal da alienacdo fiducidria de imoveis e sua aplicabilidade em operagdes de financiamento de banco
de desenvolvimento, in: Revista de Direito Imobilidrio n® 51, pp. 256-7; FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS,
Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia (penhor, hipoteca, anticrese), 2006, p. 167:
“Créditos mais aquinhoados em privilégios, como o crédito fiscal e o trabalhista, bem como a lentiddo na
solugdo das controvérsias submetidas ao Judicidrio, provocaram o desprestigio desta garantia,
substituida pela alienagdo em garantia”; ARNOLDO WALD, Rapport Brésilien, in La Propriété — Travaux
de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, 2006, pp. 371 ss.

7 Apesar de ndo ser desconhecida a posi¢io que define o rol de direitos reais presente no Cédigo Civil
como numerus clausus, entendemos que nio ha ébice para a criagdo ou modifica¢do de direitos reais que
nio tenham sido inicialmente previstos como tal, conforme ensinam WASHINGTON DE BARROS
MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF (Curso de Direito Civil vol. 3 — Direito das Coisas,... cit., p. 12).
Assim, a alienacdo fiducidria de bens imdveis constitui forma de garantia real, pautada no direito real de



A despeito da destinagdo e regulamentacdo da alienacdo fiducidria de bens
imoéveis com vistas ao financiamento habitacional, tal forma de garantia ndo ficou
restrita a esse fim: o texto original da Lei n® 9.514/1997 estabeleceu que a garantia
poderia ser contratada por pessoas fisicas ou juridicas, ndo sendo privativa das entidades
que operam no SFI*; posteriormente, a Lei n° 11.481/2007, que alterou a Lei n°
9.514/1997, estendeu a utilizacdo da alienacdo fiducidria de bens imdveis além da
propriedade plena, abrangendo, por exemplo, a propriedade superficidria®. Da mesma
forma, o art. 51 da Lei n® 10.931/2004 esclareceu que a alienacdo fiducidria de imdveis
poderia ser utilizada para garantir as obrigacdes em gerall3 0,

De fato, enorme foi a sua aceitacdo, uma vez que a alienacdo fiducidria
solucionava (ou amenizava) pelo menos trés dos principais problemas da hipoteca: (i)
sua constituicao é mais simples e menos onerosa, pois a lei dispensou o ato notarial para
sua celebracdo; (ii) é muito mais eficaz, principalmente devido a ripida execucgdo
extrajudicial31; e (iii) estd, a principio, imune aos efeitos da faléncia, pois o imdvel é
retirado do patriménio do devedor desde o registro da garantia. No entanto, a
inadequacdo da lei que regulou tal garantia, face a sua aplicag¢do indiscriminada, ficou
evidente em questdes ainda ndo respondidas pela jurisprudéncia, que serdo objeto de um
capitulo especifico deste trabalho.

A hipoteca perde gradativamente a importincia, principalmente nas relacdes
empresariais, tendo sua aplicacdo cada vez mais restrita as lacunas de incerteza deixadas

pela regulamentagdo da alienagdo fiducidria. Tentativas de expandir a utilizacdo do

propriedade. Nao obstante, se tentard demonstrar adiante que a regulamentagdo existente para tal
modalidade de garantia, conforme a lei que instituiu o SFI, ndo € suficiente para embasar sua aplicagdo
indiscriminada, como vem ocorrendo.

¥ Cf. redagdo original do Paragrafo tnico do art. 22 da Lei n° 9.515/97: “Art. 22. (...) Pardgrafo inico. A
alienagdo fiducidria poderd ser contratada por pessoa fisica ou juridica, podendo ter como objeto imével
concluido ou em construgdo, ndo sendo privativa das entidades que operam no SFI.”

* Nova redacio do §1° do art. 22 da Lei n° 9.514/97: “Art. 22. (...) § 1° A alienacdo fiducidria poderd
ser contratada por pessoa fisica ou juridica, ndo sendo privativa das entidades que operam no SFI,
podendo ter como objeto, além da propriedade plena: I - bens enfitéuticos, hipotese em que serd exigivel
o pagamento do laudémio, se houver a consolidacdo do dominio iitil no fiducidrio; II - o direito de uso
especial para fins de moradia; Il - o direito real de uso, desde que suscetivel de alienagdo; IV - a
propriedade superficidria.”

0 “Art. 51. Sem prejuizo das disposigoes do Codigo Civil, as obrigacdes em geral também poderdo ser
garantidas, inclusive por terceiros, (...) por alienacdo fiducidria de coisa imovel.”

! No caso da hipoteca, a forma extrajudicial estd restrita ao financiamento habitacional e as hipotecas
cedulares concedidas a institui¢des financeiras, nos termos do Decreto-Lei 70/1966, cuja compatibilidade
com a Constitui¢do Federal de 1988 é novamente objeto de discussdo pelo Supremo Tribunal Federal, o
que discutiremos no dltimo capitulo deste trabalho.



instituto, como a introdu¢do do art. 1.487 no Cddigo Civil de 2002%, apesar de bem-
vindas, esbarram na falta de regulamentacdo especifica e, portanto, no risco de
prolongada discussdo judicial no momento da sua execugao.

No sentido do acima exposto, este trabalho pretende analisar a evolucao recente
da matéria no sistema juridico brasileiro, a partir da edicdo das Leis n°. 9.514/1997 e
10.406/2002, utilizando-se de doutrina, jurisprudéncia e exemplos prdticos para
identificar inconsisténcias e inadequacdes do direito positivo vigente na utilizagdo da
hipoteca e da alienacao fiducidria como garantias das obrigacoes.

Em vista da extensa regulamentacdo pertinente ao Sistema Financeiro
Imobiliario, contida na Lei n® 9.514/97, bem como da existéncia de modalidade
especifica de execugao hipotecdria relativa ao Sistema Financeiro da Habitacdo, na Lei
n°® 5.741/71 e no Decreto-Lei n°70/66, além de suas naturais implicagdes nas esferas
consumerista e constitucional, optou-se por restringir o presente estudo aos contratos
ndo abrangidos por referidos dispositivos. Apesar de ensejarem discussdes de inegdvel
interesse, tais sistemas ndo sdo pertinentes, devido a especificidade, a andlise da
aplicacdo geral das garantias reais imobilidrias.

Na esteira das atuais discussdes acerca da unificacdo da matéria de garantias no
ambito do direito civil europeu33 ’34, bem como em vista da recente reforma das
garantias no direito francés, pretende-se realizar breves incursdes no direito estrangeiro,
de forma a contrapor a experiéncia brasileira com aquela de outros sistemas juridicos
que influenciaram a formacao do nosso Direito, em especial de Portugal, Franca, Itdlia e
Alemanha, entre os que compartilham sistematizacdo semelhante a adotada no Direito
brasileiro35, e também da common law.

Finalmente, espera-se ao longo do trabalho colher exemplos que contribuam
para uma melhor compreensao do modelo adotado no Brasil, propondo-se solucdes para

alguns dos problemas atualmente existentes no nosso ordenamento.

2 “Art. 1.487. A hipoteca pode ser constituida para garantia de divida futura ou condicionada, desde
que determinado o valor mdximo do crédito a ser garantido”. Essa inovag@o permitiu expressamente a
utilizag@o da hipoteca para a garantia de dividas de valor mdximo (como contratos de abertura de crédito).
33 MAURO BUSSANL, 11 diritto europeo dei contratti di finanziamento e delle garanzie reali. Itinerario per
une ricerca, in MAURO BUSSANI, FRANCESCA FIORENTINI (org.), I contratti di finanziamento e le garanzie
reali nella prospettiva europea (Financial contracts and secured transactions in the european
perspective), Quaderni del Dipartimento di Scienze Giuridiche vol. 7, Trieste, Ed. Universita di Trieste,
2003, p. 11; MAURO BUSSANI, UGO MATTEL The Common Core Approach to the European Private Law,
in The Columbia Journal of European Law, n°. 3(3), Fall/Winter 1997/1998, p.339 ss.

** MADS ANDENAS, GUIDO ALPA, Fondamenti Del Diritto Privato Europeo, Giuffre, Milano, 2005, p.164.
% MARIO G. LOSANO, Os grandes sistemas juridicos, 1* Ed. Brasileira, Trad. Marcela Varejio, Sdo Paulo,
Martins Fontes, 2007, pp. 34; 213.



1. DAS GARANTIAS

1.1.  Sistematizacao das garantias no direito brasileiro

As garantias sdo indispensdveis para possibilitar o acesso ao crédito e viabilizar
a realizacao de negocios. Em qualquer sistema juridico, o estudo das garantias possui
grande importancia, sendo-lhe as vezes dedicado um ramo préprio do Direito Civil. No
direito francés, as garantias sdo estudadas no Droit des Siiretés, que foi recentemente
concentrado no quarto livro do Cédigo Civil daquele pa1’s36.

No Cédigo Civil italiano, as garantias pessoais estdo reguladas no Livro Quarto,
relativo as obrigacdes, e as garantias reais estdo reguladas no Livro Sexto, relativo a
tutela dos direitos, sob o Titulo III — Da Responsabilidade Patrimonial, das Causas de
Privilégios, e da Conservacio das Garantias Patrimoniais®’.

No Direito Civil brasileiro, as garantias pessoais estdo dispostas no Direito das
Obrigagdes, enquanto as reais sdo abordadas no Direito das Coisas. Adotou-se, dessa
forma, a solu¢do empregada pelo Cédigo Civil alemdo (BGB), em que as garantias reais
sdo reguladas no livro dedicado ao Direito das Coisas.

O Coddigo Civil portugués, embora tenha também adotado a sistematizacao
germanica, limitou o conteido do livro do Direito das Coisas, de maneira geral, aos
direitos reais de gozo, incluindo a posse, a propriedade e direitos reais limitados
(usufruto, uso, habitacdo, enfiteuse, superficie e servidoes). As garantias pessoais, as
reais e os privilégios, no Cédigo Portugués, estdo reguladas conjuntamente no Livro II,
referente ao Direito das Obrigacdes™, no Capitulo VI — Garantias Especiais das
Obrigagdes. Entretanto, o Codigo Portugués se limitou a sua agregacdo sob um mesmo
capitulo, com cada instituto regulado de forma autdbnoma, o que faz carecer de uma
teoria geral dos direitos reais, e também dos direitos reais de garantia®. Nesse aspecto, a

solucdo do Coédigo Francés, que mediante as sucessivas reformas empreendidas a partir

36 Referida mudanga foi introduzida pela ordonnance n°2006-346 de 23 de margo de 2006, e consagrou a
importincia do Direito das Garantias, conforme M. CABRILLAC, C. MOULY; S. CABRILLAC, P. PETEL,
Droit des siireté..., cit., p. 11: “Cette mesure consacre I'importance d’une matiére qu’on a trop souvent
considérée a tort comme secondaire”.

7 Della responsabilita patrimoniale, delle cause di prelazione e della conservazione della garanzia
patrimoniale.

¥ MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 24.

% JOSE O. ASCENSAO, Direito Civil — Reais. .., cit., pp. 18-20;31-6.



de 2006, estabeleceu normas gerais relativas as garantias, ainda que de forma limitada,
parece mais adequada que a simples agregacao dos institutos.

O Cddigo brasileiro, conforme ja mencionado, trata das garantias reais no livro
dedicado ao Direito das Coisas. O penhor, a hipoteca e a anticrese sdo regulados no
Titulo X, e a propriedade fiducidria de coisas moéveis infungiveis no Capitulo IX do
Titulo II, relativo a Propriedade. Optou-se, dessa forma, por positivar a propriedade
fiducidria juntamente com o direito de propriedade, e ndo com os demais direitos reais
de garantia. O legislador brasileiro dedicou o primeiro capitulo do referido Titulo X as
normas gerais aplicdveis, de maneira comum, ao penhor, a hipoteca e a anticrese,
solucdo que ja havia sido adotada no Cdédigo de 1916, e que representa uma vantagem
em relacdo a outras codificagdes, que ndo cont€ém dispositivos comuns as garantias
sobre méveis e imdveis, a exemplo dos Codigos alemao, italiano e portugués.

Por outro lado, o legislador de 2002 deixou de expandir a regulamentagdo
comum das garantias, bem como de incorporar ao Cdédigo novas modalidades de
garantia instituidas ao longo do século XX. Dessa forma, permaneceram reguladas por
legislacdo especial a propriedade fiducidria de iméveis (Lei n°9.514/1997) e a
propriedade fiduciaria no ambito do mercado de capitais (Lei n°4.728/1965), além dos
penhores cedulares, a exemplo da Cédula de Penhor Rural (Lei n°492/1937) e da Cédula
de Produto Rural com garantia pignoraticia (Lei n°8.929/1994).

Como se verifica, a sistematiza¢do das garantias encontrou solucdes variadas nas
diferentes codifica¢des, havendo em qualquer caso espago para a critica e a reforma,
mais recentemente empreendida no ambito do Cddigo franc€s. A sistematizacio
brasileira, embora tenha a heranca positiva do Cédigo anterior, tornou-se desatualizada
no aspecto das garantias, ensejando conflitos entre a legislacdo geral e a especial’® !, e
ocasionalmente relegando o uso geral de determinadas garantias a regulamentacdo de
legislacdes casuisticas, como € precisamente o caso da alienacdo fiducidria de imoveis.
Ao longo deste trabalho, ao discorrermos sobre a regulamentacdo inadequada da
alienacdo fiducidria de imdveis e da hipoteca, ficard evidenciado, portanto, um pequeno

aspecto da insuficiéncia da atual sistematizacdo brasileira das garantias.

0 OLIVIA SILVA TELLES, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Brésilien, in Les garanties de
financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII / 1996,
Paris, LGDJ, 1998, p. 105.

I A sistematizacdo de garantias para além dos Cédigos Civis representa um aspecto comum a diversos
paises de tradi¢do romano-germénica - JACQUES AUGER, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport
Général..., cit., p. 43.
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1.2. O conceito da garantia ideal como paradigma para o estudo das diversas

formas de garantia

LAURENT AYNES E PIERRE CROCQ* elaboraram um interessante conceito do que
seria a garantia ideal. Segundo tais autores, a garantia ideal deve ter quatro qualidades,

devendo ser:

(1) De constitui¢do simples e pouco onerosa, para ndo aumentar o custo do
crédito;

(>i1) Adequada a divida garantida — nem em excesso, nem insuficiente —, a fim
de evitar o abuso de garantias que desperdigal43 o crédito do devedor;

(i1i1))  Eficaz, ou seja, conferir ao credor a certeza de que serd pago, na hipétese
de o devedor inadimplir a obrigacdo garantida; e

(iv)  De execucao simples, a fim de evitar demoras e custos intteis.

De maneira concisa, podemos dizer que a garantia deve ser de constituicao
simples, adequada, material e processualmente eficaz. Ao credor interessa, a principio, a
simplicidade e a eficdcia da garantia**, enquanto ao devedor e aos demais credores do
devedor comum interessa também a sua adequacgdo a divida garantida.

Assim, as garantias pessoais sao normalmente de constitui¢do simples e pouco
onerosa, bem como adequadas as dividas garantidas, por incidirem sobre o total do
patrimdnio do devedor, sem onerar nenhum bem. A fianga, por exemplo, se institui de
imediato, por simples declaracdo de vontade, sem qualquer Onus ao instituidor. No
entanto, as garantias pessoais tendem a ser pouco eficazes, ndo havendo previsibilidade

quanto as oscilacdes patrimoniais do devedor. A execugdo, por sua vez, normalmente

2 Les stiretés..., cit., p. 7.

* No original, os autores utilizam o verbo gaspiller para indicar que o devedor estd sendo excessivamente
onerado.

* MICHEL GRIMALDI, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Frangais, in Les garanties de
financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII / 1996,
Paris, LGDJ, 1998, p. 155: « Le créancier aspire a une siireté simple et efficace. Or, a présent, nos
siretés réelles ne sont ni toujours simples ni toujours efficaces ».
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exigird processo judicial visando a expropriacdo de bens do devedor, que pode ser lento
€ Oneroso.

Por outro lado, as garantias reais se aproximam do conceito da garantia ideal
quanto a sua eficdcia, uma vez que incidem, desde a sua constitui¢do, sobre um bem
especifico do devedor, que garantird o crédito. No entanto, sdo frequentemente de
constituicdo complexa e solene, ndo necessariamente adequadas a divida garantida, e
também sujeitas a execugdo lenta e onerosa.

O conceito acima € bastante pertinente como parametro para comparar diferentes
propostas de garantias. Como se verd no item seguinte, ndo hd no Direito brasileiro
qualquer forma de garantia que cumpra os quatro quesitos idealizados por AYNES e
CroCQ. Do mesmo modo, os autores concluiram que a garantia ideal ndo existe, e

nunca existiu, no Direito francés™.

1.3. As varias espécies de garantia no sistema brasileiro e a inexisténcia da

garantia ideal.

As garantias sdo classicamente divididas em garantias pessoais € garantias reais.
Sdo pessoais as garantias que incidem sobre a totalidade do patrimdnio do garantidor®®,
sem que, no entanto, haja constricio de bens especificos. Dessa forma, as garantias
pessoais constituem uma obrigacdo de sanar o inadimplemento do devedor original.
Pelo carater obrigacional, ndo sdo oponiveis a terceiros®’.

Entre as garantias pessoais, hd os diversos tipos de fianca e o aval. A fianca
constitui uma garantia prestada por um terceiro, que se obriga perante o credor a

satisfazer obrigacdo assumida pelo devedor, caso inadimplida48. O terceiro garantidor

¥ Les siretés..., cit., p. 7. “Aucune siireté ne réunit, en droit francais, ces quatre caractéres. Aucune
siireté ne les a eus dans le passé. Selon les époques, certaines siiretés s’ approchent de I’idéal, comme le
montre leur évolution”.

4 As garantias pessoais constituem uma obrigacdo do garantidor em sanar o débito do devedor, razio pela
qual devem incidir sobre a totalidade do patrimdnio do garantidor, cf. o art. 591 do Cédigo de Processo
Civil: “Art. 591. O devedor responde, para o cumprimento de suas obrigacdes, com todos os seus bens
presentes e futuros, salvo as restrigdes estabelecidas em lei.”

*7 WASHINGTON DE BARROS MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF, Direito das Coisas..., cit., p. 12.

48 Cf. Art. 818, CC: “Art. 818. Pelo contrato de fianca, uma pessoa garante satisfazer ao credor uma
obrigacdo assumida pelo devedor, caso este ndo a cumpra.”
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pode ser uma pessoa fisica, pessoa juridica (geralmente uma empresa controladora da
sociedade devedora) ou uma institui¢do financeira.

A fianca bancdria € regulada pelo Banco Central do Brasil e pelo Conselho
Monetario Nacional, nos termos da Resolu¢do do Conselho Monetario Nacional n°.
2.325, de 30 de outubro de 1996, e constitui um tipo de garantia oferecida por bancos
multiplos, bancos comerciais e bancos de investimento.

No caso da fianca bancaria, um banco garantird o adimplemento da obrigacao
contraida pelo devedor até determinado limite contratado, mediante remuneragao.
Assim, a principal particularidade da fianca bancdria é o seu cardter oneroso, uma vez
que as demais modalidades de fianca costumam decorrer de relacdes de convergéncia de
interesses (caso da empresa controladora que garante a obriga¢do da controlada) ou até
de afetividade ou favor, como é comumente o caso da fianga prestada em contratos de
locacdo residencial.

O aval € garantia pessoal regulada pelos Artigos 897 a 900 do Cdédigo Civil e
pode ser solicitado a pessoas fisicas, normalmente os acionistas, quotistas ou
administradores do emissor de uma nota promisséria. Tal garantia somente pode ser
utilizada em titulos de crédito, sendo o avalista devedor solidario desse instrumento.
Diferentemente da fianca, em que o garantidor poderd requerer que o patrimonio do
devedor seja constrito em primeiro lugar49, o avalista ndo estd sujeito a nenhum
beneficio de ordem na hipdtese de excussao da garantia.

Como mencionado acima, as garantias pessoais, apesar de ndo serem muito
gravosas na sua constitui¢do, podem ter consequéncias graves, especialmente para
pessoas fisicas, pois atingem a totalidade de seu patrimonio. Por essa razdo, o art.
1.647°° do Cédigo Civil incluiu a prestacdo de fianca ou aval entre os atos que exigem
autorizacdo do conjuge para serem praticados’".

As garantias pessoais sdo utilizadas principalmente pela sua simplicidade, pois
nio exigem forma publica, devido ao cardter obrigacional. Além disso, como ndo

importam constricio de bens, um mesmo garantidor pode prestar fianga ou aval em

¥ Cf. Art. 827, CC: “Art. 827. O fiador demandado pelo pagamento da divida tem direito a exigir, até a
contestagdo da lide, que sejam primeiro executados os bens do devedor.”

% “Art. 1.647. Ressalvado o disposto no art. 1.648, nenhum dos conjuges pode, sem autorizacdo do
outro, exceto no regime da separacdo absoluta: I - alienar ou gravar de 6nus real os bens imoveis; II -
pleitear, como autor ou réu, acerca desses bens ou direitos; Il - prestar fianca ou aval; 1V - fazer
doagdo, ndo sendo remuneratdria, de bens comuns, ou dos que possam integrar futura meagdo.”

! Vale mencionar, entretanto, que a autorizacio do cénjuge tem sido dispensada pela jurisprudéncia.
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diversas dividas, sendo normalmente uma forma adequada de garantia, ou seja,
evitando-se o “excesso de garantia” ou o “desperdicio do crédito”.

Por outro lado, tais garantias nem sempre podem ser utilizadas, pois para tanto €
necessario que haja um terceiro com capacidade de endividamento disposto a garantir as
obrigacdes contraidas pelo devedor. Esse € um problema em especial para pessoas
fisicas ou para empresas cujos s6cios ou acionistas ndo possuam grande patrimonio.

As garantias pessoais também podem representar um problema para o credor.
Em primeiro lugar, sempre que aceitar uma garantia pessoal, exceto no caso da fianca
bancdria®, o credor correrd o risco de crédito do garantidor, ameagando diretamente a
eficicia da garantia. Como agravante, as garantias pessoais constituem créditos
quirografarios para os fins de faléncia. Isso significa que, na hipdtese de faléncia do
garantidor, a garantia serd paga somente apds outras classes de divida que possuam
prioridade sobre os créditos quirografarios: reclamagdes trabalhistas, créditos com
garantias reais, créditos tributdrios, créditos com privilégio especial e créditos com
privilégio geral, conforme definido no art. 83 da Lei n°. 11.101/05".

7z

A fianga bancéria € a modalidade de fianca que mais se aproxima de uma
garantia ideal™, pois (i) € de simples constitui¢do; (ii) pode ser contratada de forma
perfeitamente adequada a divida garantida; e (iii) quando contratada junto a uma
instituicdo bancdria solida, estd praticamente imune a efeitos adversos, como a
insolvéncia do garantidor, sendo altamente eficaz. Por outro lado, essa modalidade de
garantia precisa ser altamente onerosa para compensar o alto risco assumido pelas
institui¢des garantidoras.

Em oposicdo as garantias pessoais, objeto de estudo do Direito das Obrigacoes,

ha as garantias reais, contidas no Direito das Coisas. As garantias reais, portanto, sao

aquelas em que determinado bem do devedor ou de terceiro é destinado a garantia de

> MICHEL GRIMALDI, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Frangais..., cit., p. 167.

3 “Art. 83. A classificagdo dos créditos na faléncia obedece a seguinte ordem: I — os créditos derivados
da legislacdo do trabalho, limitados a 150 (cento e cingiienta) saldrios-minimos por credor, e os
decorrentes de acidentes de trabalho; II - créditos com garantia real até o limite do valor do bem
gravado; Il — créditos tributdrios, independentemente da sua natureza e tempo de constituigcdo,
excetuadas as multas tributdrias; IV — créditos com privilégio especial, a saber: (...); V — créditos com
privilégio geral, a saber: (...); VI — créditos quirografdrios, a saber: a) aqueles ndo previstos nos demais
incisos deste artigo;, b) os saldos dos créditos ndo cobertos pelo produto da alienacdo dos bens
vinculados ao seu pagamento; c) os saldos dos créditos derivados da legislacdo do trabalho que
excederem o limite estabelecido no inciso I do caput deste artigo; VII — as multas contratuais e as penas
pecunidrias por infracdo das leis penais ou administrativas, inclusive as multas tributdrias; VIII —
créditos subordinados, a saber: (...).”

>* De acordo com a defini¢do de AYNES e CROCQ.
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uma divida ou obrigagéoss. O bem dado em garantia pode ser mével ou imdvel, o que
diferencia os tipos de garantia real.

No caso de bens moéveis, o principal exemplo de garantia é o penhor, que
consiste na entrega efetiva pelo devedor, ou por um terceiro, ao credor de um bem
movel em garantia a uma divida. Somente os bens mdveis aliendveis podem ser dados
em penhor™®.

Como mencionado acima, o penhor implica na transmissao da posse dos bens ao
credor, mas hd casos em que o objeto pode permanecer na posse do proprio devedor,
como o penhor industrial e o penhor rural’’, tornando a garantia mais adequada. No
penhor de titulos e valores mobilidrios, os documentos que evidenciam a sua
propriedade sao frequentemente mantidos na posse de um terceiro, o agente fiducidrio,
que se torna depositario em boa-fé desses documentos. Em todos os casos de penhor, no
entanto, o bem empenhado continua a integrar o patrimonio do devedor ou garantidor,
uma vez que nao ocorre a transferéncia da propriedade.

A contratacdao do penhor pode ser efetuada por escritura publica ou instrumento
particular assinado pelas partes e por duas testemunhas. O instrumento devera entdo ser
levado a registro perante o Registro de Titulos e Documentos competente. Alguns tipos
especificos de penhor devem também ser registrados no Registro de Iméveis da
localidade do ativo empenhado, como € o caso dos penhores Rural e Industrial®®.

O Penhor Rural é regulado pela Lei n°. 492/37 e, subsidiariamente, pelo Cédigo
Civil, podendo ser criado sobre os produtos originados pelo cultivo, plantio, producdo e
outros itens relativos a industria rural. Pode ser constituido sem a transferéncia do ativo
empenhado ao credor, inclusive sobre os ativos futuros ou em processo de criagao.

A execucdo do penhor, no caso de inadimplemento do devedor, pode ser
realizada através de uma venda privada ou de execugao judicial.

A hipoteca € uma garantia real sobre bem imdvel, outorgada por um devedor (ou
por um terceiro) em favor de seu credor para a garantia do pagamento de uma divida. Se

a divida ndo for paga, o credor podera utilizar o produto da venda do imével, ap6s a sua

%> WASHINGTON DE BARROS MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF, Direito das Coisas..., cit., p. 394.

% Cf. Art. 1.420 do CC: “Art. 1.420. S6 aquele que pode alienar poderd empenhar, hipotecar ou dar em
anticrese; so os bens que se podem alienar poderdo ser dados em penhor, anticrese ou hipoteca.”

T Cf. Pardgrafo tnico do Art. 1.431 do CC. “No penhor rural, industrial, mercantil e de veiculos, as
coisas empenhadas continuam em poder do devedor, que as deve guardar e conservar.”

% Cf. Art. 167 da Lei n° 6.015/73 (Lei de Registros Piblicos): “Art. 167 - No Registro de Iméveis, além
da matricula, serdo feitos: I - o registro: (...) 4) do penhor de mdquinas e de aparelhos utilizados na
indistria, instalados e em funcionamento, com o0s respectivos pertences ou sem eles; (...) (13) das cédulas
de crédito rural; 14) das cédulas de crédito, industrial; 15) dos contratos de penhor rural; (...).
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penhora em processo de execucdo, para satisfazer a divida inadimplida. Como direito
real, a hipoteca adere ao bem hipotecado e possui eficicia erga omnes, permanecendo
vigente ainda que o bem seja alienado a terceiro.

Importante destacar que o penhor e a hipoteca ndo liberam o devedor da
obrigacdo pessoal pelo pagamento da divida. Assim, se o valor obtido através da
excussdo da garantia for insuficiente para satisfazer integralmente a divida garantida, o
credor poderd satisfazer seu crédito utilizando-se de outros bens do patrimonio do
devedor™. Por outro lado, o eventual saldo remanescente da venda do bem empenhado
deve ser devolvido ao devedor ou garantidor, conforme o caso.

A hipoteca pode ser utilizada para garantir o adimplemento de qualquer tipo de
obrigacdo, ainda que nao seja pecunidria. Todas as obrigagdes que possuam valor
econdmico, como obrigagdes de dar, fazer ou nao fazer, presentes ou futuras, simples ou
condicionais, podem ser garantidas através de uma hipoteca60. Além disso, um mesmo
imovel pode ser hipotecado mais de uma vez, em garantia a tantas dividas quanto seu
valor puder potencialmente satisfazer.

Sao facilmente perceptiveis as qualidades presentes no instituto da hipoteca,
forma de garantia muito versatil e menos gravosa para o devedor, que ndo precisa dispor
da posse de seus bens. Também na Otica do credor, a garantia hipotecaria dispde de
maior eficdcia que as garantias pessoais, uma vez que € praticamente imune ao risco
patrimonial do devedor, além de lhe reservar posi¢ao mais confortdvel na hipdtese de
faléncia.

De acordo com o artigo 83, inciso II, da Lei 11.101/2005, os créditos com
garantia real, tal como a hipoteca e o penhor, sdo concursais e devem ser satisfeitos até
o limite do valor do bem gravado, apds a satisfacdo dos créditos derivados da legislacao
do trabalho, limitados a 150 (cento e cinquenta) saldrios minimos por credor, 0s
decorrentes de acidentes de trabalho, conforme reda¢do do mesmo artigo, em seu inciso
I, e os extraconcursais”

Por outro lado, verifica-se na constituicdo da hipoteca dois de seus maiores

algozes: a formalidade e a onerosidade. Como regra, o contrato de hipoteca deve ser

% Cf. Art. 1.430 do CC: “Art. 1.430. Quando, excutido o penhor, ou executada a hipoteca, o produto ndo
bastar para pagamento da divida e despesas judiciais, continuard o devedor obrigado pessoalmente pelo
restante.”

% Cf. Art. 1.487 do CC: “Art. 1.487. A hipoteca pode ser constituida para garantia de divida futura ou
condicionada, desde que determinado o valor mdximo do crédito a ser garantido.”
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celebrado através de escritura pﬂblica61, registrada perante o Registro de Imodveis
competente, sendo considerada constituida a hipoteca apenas apds formalizado o
registro®®. Dessa forma, a constituicio de uma hipoteca tende a ser extremamente
burocratica, requerendo a participagdo do Poder Publico em duas ocasides, além da
presenca de todas as partes ou respectivos procuradores no mesmo ato.

Além disso, sd@o devidos emolumentos para o Tabelido de Notas, referentes a
lavratura da escritura publica, e para o Oficial de Registro de Iméveis, por ocasido do
respectivo registro, ambos calculados de acordo com uma tabela progressiva, publicada
na esfera estadual, o que torna o processo consideravelmente oneroso.

Outro entrave a utilizacdo da garantia hipotecdria € a lenta e custosa execucao
judicial®. Apesar das reformas recentes no processo de execucdo, o tempo de excussio
da hipoteca muito vezes nao é compativel com as expectativas e as necessidades dos
credores, tornando a garantia menos atrativa®.

Os principais aspectos negativos relacionados a garantia hipotecdria se resumem,
portanto, aos custos e as formalidades para sua constitui¢do, bem como ao tempo
necessario a sua execugdo. Entendemos que tais fatores sao decorrentes exclusivamente
de opcoes legislativas, ndo sendo de qualquer forma necessdrios em vista da natureza
juridica do instituto. As questdes relacionadas a formalidade excessiva das garantias
reais e as dificuldades relacionadas a sua execucao, aliadas ao desejo de maior prote¢ao
contra a insolvéncia do devedor®, foram fatores predominantes para o ressurgimento de
formas de garantia fundadas no direito de propriedade, como a alienac¢do fiducidria e a

cessdo fiducidria, em contrapartida ao desuso gradual da garantia hipotecdria. Esse

o1 Exceto se for a divida de pequeno valor, cf. art. 108 do CC: “Art. 108. Nao dispondo a lei em
contrdrio, a escritura publica é essencial a validade dos negocios juridicos que visem a constituicdo,
transferéncia, modificacdo ou rentincia de direitos reais sobre imoveis de valor superior a trinta vezes o
maior saldrio minimo vigente no Pais.”

62 Cf. art. 1.227 do CC: “Art. 1.227. Os direitos reais sobre imoveis constituidos, ou transmitidos por
atos entre vivos, so se adquirem com o registro no Registro de Iméveis dos referidos titulos (arts. 1.245 a
1.247), salvo os casos expressos neste Codigo.”

3 Constituem excecdo as hipotecas celebradas no ambito do SFH, conforme Lei 5.741/71 e Decreto-Lei
n°® 70/66.

% Fendmeno semelhante foi identificado em diversos paises de tradi¢io romano-germéinica nos estudos
da Association Henri Capitant (Philippe Simler, Rapport de Synthese, in Les garanties de financement...,
1998, cit., p. 60): « Ainsi, s’agissant de I’hypothéque immobiliere, plusieurs rapporteurs soulignent que le
créancier se heurte souvent a la lourdeur des procédures de saisie qui caractérise ’exécution de cette
sireté ».

% FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS, Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit.,
p. 167: “Créditos mais aquinhoados em privilégios, como o crédito fiscal e o trabalhista, bem como a
lentiddo na solugdo das controvérsias submetidas ao Judicidrio, provocam o desprestigio desta garantia,
substituida pela aliena¢do em garantia”.
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fendmeno, tal como ocorreu no Direito brasileiro, também pode ser verificado na
literatura internacional® e serd abordado em maior profundidade adiante.

A alienacdo fiducidria e a cessao fiducidria consistem em formas de garantia
pelas quais a titularidade de determinado bem ou direito € transmitida ao credor, sendo
posteriormente devolvida ao devedor, mediante o pagamento da obrigacdo garantida.
Trata-se, portanto, de garantias fundadas no direito real de propriedade e no instituto da
propriedade resoltvel.

O Cddigo Civil de 1916 reunia o penhor, a hipoteca e a anticrese, no art. 755,
sob o rétulo “Dos direitos reais de garantia”, expressdo que ndo foi aproveitada pelo
Cdédigo de 2002. Conforme ensina FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS67, “a inexisténcia
de um rol expresso dos direitos reais de garantia dd ensejo ao entendimento de que
negocios diversos, com o escopo de garantia de obrigagoes, possam ser criados por lei
ou pela vontade das partes”. No mesmo sentido ensinam WASHINGTON DE BARROS

MONTEIRO E CARLOS A. DABUS MALUF®®:

“Outros direitos reais poderdo ser ainda criados pelo legislador ou pelas
proprias partes, desde que ndo contrariem principios de ordem piiblica. Vdrios
autores defendem esse ponto de vista. Realmente, texto algum proibe, explicita
ou implicitamente, a criagdo de novos direitos reais, ou a modificacdo dos

direitos reais jd existentes”.

Um aspecto que emana controvérsia, sob o prisma da classificacdo dos direitos
reais, € o fato de a alienacdo fiducidria e a cessdo fiducidria ensejarem, a principio, uma
utilizacdo improépria do direito de propriedade, que € por esséncia um direito real de
20z0 e ndo de garantia, diferenciacio bem apontada por JOSE DE OLIVEIRA ASCENSAO™.
Entretanto, sua regulamentacdo atual, tanto no Coédigo Civil de 2002 quanto na
legislacdo especial, deixa clara a sua finalidade de garantia como instituto proprio e
distinto da propriedade stricto sensu, diferenciando-se, também, da categoria geral dos
contratos fiducidrios’.

A despeito da discussdo existente acerca da classificacdo e das diferentes

acepcOes conferidas aos termos “direitos reais” e “‘garantias reais”, inclusive quanto as

% y. MAURO BUSSANI, Rapport général — La propriété sireté, in: La Propriété — Travaux de

I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, 2006, p. 305.

%7 Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit., p. 55.

 Curso de Direito Civil vol. 3 — Direito das Coisas..., cit., p. 12.

% Direito Civil — Reais, 5" Ed., Coimbra, Coimbra Editora, 2012, pp. 13; 175-187.

" Sobre a defini¢io da alienagdo fiducidria como garantia prépria ou imprépria, ver nota n° 15 acima.
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formas tradicionais de garantia, optamos por considerar a alienacdo fiducidria, como
forma de garantia propria regulada pelo direito brasileiro, como uma garantia real,
permitindo ao termo, além de sua acepgdo estrita, que compreende os direitos de
garantia sobre coisa alheia, também uma concep¢ao ampla, funcional, que preferimos
utilizar neste trabalho. A alienacdo fiducidria é negdcio juridico especificamente
instituido e regulado com finalidade de garantia, ainda que derivado do direito real de
propriedade, o que justifica nossa opcdo, sob a 6Otica funcional, de inclui-la no género
das garantias reais, do qual seriam espécies as garantias reais sobre coisa alheia e a
propriedade—garantia”. Ao contrdrio das demais garantias reais, esta ndo € direito real
sobre coisa alheia (ius in re aliena), mas ius in re propria72.

A alienagdo fiducidria de bens iméveis pode ser formalizada através de escritura
ptiblica ou de instrumento particular, ao qual o art. 38" da Lei n°. 9.514/97 conferiu os
mesmos efeitos da escritura publica, de forma a simplificar a constitui¢do da garantia. O
registro do respectivo contrato no Registro de Imdveis competente também € necessario
para a efetiva constituicdo da alienagao fiduciaria de bens imoveis, estando sujeito ao
pagamento de emolumentos, de maneira andloga ao registro da garantia hipotecdria,
mas dispensando o pagamento ao Tabelionato de Notas. Dessa forma, a constituicao de
alienacdo fiducidria em garantia € menos complexa e menos onerosa que a constitui¢ao
de hipoteca.

No caso de inadimplemento do devedor, a alienacdo fiducidria do bem imével

poderd ser excutida pelo credor através de um procedimento extrajudicial realizado

"I Quanto 2 ndo admissibilidade da propriedade-garantia como garantia real, ver J. MESTRE, E. PUTMAN,
M. BILLIAU, Droit Commun des Siretés Réelles..., cit., pp. 29-30. Consideram-se dois argumentos para a
ndo classificagdo: primeiramente, por ser garantia sobre bem préprio do credor, ao passo que as garantias
reais pressupdem direito real sobre bem alheio; em segundo lugar, por ser direito exclusivo, enquanto as
garantias reais pressupdem um concurso de preferéncias creditérias. Assim, as garantias sobre a
propriedade (supergarantias) consistiriam grupo apartado das garantias reais (stricto sensu), com 0 que
concordamos. Nao obstante, entendemos haver necessidade, ao menos diditica, de agregar as
supergarantias e as garantias reais tradicionais sob uma mesma classificacdo, uma vez que tém em
comum, funcionalmente, a afetacdo de um bem especifico em garantia de divida, em clara oposicdo as
garantias pessoais. Nesse sentido, nossa op¢do por utilizar neste trabalho o termo garantias reais em
sentido amplo, congregando tanto as garantias tradicionais sobre coisa alheia quanto as garantias
fiducidrias, que no direito brasileiro admitem forma prépria (v. nota n° 15 acima). LUCIANO DE CAMARGO
PENTEADO (Direito das Coisas..., cit., pp. 126-8), em vista da mesma necessidade de classificag¢do, optou
pelo termo direitos reais com fun¢do de garantia como designacdo do género, do qual sdo espécies os
direitos reais de garantia, compreendendo as garantias tradicionais sobre coisa alheia, e os direitos reais
em garantia, que compreendem as garantias fiducidrias. Nesse sentido, o termo garantias reais quando
utilizado neste trabalho sem qualquer ressalva, tem como objetivo referir-se ao género dos direitos reais
com fungdo de garantia.

72 Pois ocorre a transmissio da propriedade resolivel do devedor para o credor.

3 “Art. 38. Os atos e contratos referidos nesta Lei ou resultantes da sua aplica¢do, mesmo aqueles que
visem a constituigcdo, transferéncia, modificagdo ou reniincia de direitos reais sobre imoveis, poderdo ser
celebrados por escritura piiblica ou por instrumento particular com efeitos de escritura piiblica.”



19

diretamente no Registro de Imdveis, extremamente célere, se comparado a execugdao
judicial.

Na esfera falimentar, argumenta-se que o imével alienado fiduciariamente nao
estd sujeito aos efeitos da faléncia do devedor. Isso porque a alienacdo fiducidria
consiste verdadeira transmissdao da propriedade, de sorte que o imével € alienado do
patrimdnio do devedor no momento de sua constituicdo. Assim, a aliena¢do fiducidria
vem gradativamente substituindo a hipoteca, por suas vantagens relativas a
simplicidade, menor onerosidade, rdpida excussdo e imunidade tedrica ao risco
patrimonial do devedor.

No entanto, € necessdrio atentar-se ao fato de que as modalidades de garantia
baseadas no direito de propriedade ensejam certas desvantagens decorrentes de sua
natureza juridica, além de serem invariavelmente gravosas para o devedor,
frequentemente ensejando desequilibrio entre a intensidade da garantia prestada e a
obrigacio garantida™. Além disso, a regulamentacio inadequada do instituto da
alienacdo fiducidria de bens imdveis criou grande inseguranga juridica para a aplicagao
indiscriminada dessa modalidade de garantia. Adiante tentaremos demonstrar 0s
problemas com origem em cada um dos aspectos: natureza juridica e regulamentagdo

inadequada.

1.4. Origem e evolucao historica das garantias reais

1.4.1. As garantias reais e o surgimento da hipoteca no Direito Romano

Conforme ensina MOREIRA ALVES" , diferentemente dos tempos atuais, as
garantias reais tiveram menor importancia no Direito Romano, se comparadas as

garantias pessoais. Esse fendmeno, por um lado, decorre das diversas limitagdes que

™ Na verdade, esse desequilibrio somente ndo ocorre quando o bem financiado é a prépria garantia. Este é
o caso do SFI, em que a alienagdo fiducidria tem se mostrado mais adequada como forma de garantia de
aquisi¢do de imdvel. Isso porque o objeto da garantia € o mesmo bem adquirido, havendo equivaléncia
entre garantia e obrigacao.

> Direito Romano, 14* ed., Rio de Janeiro, Forense, 2007, p. 361: “Ao contrdrio do que ocorre
modernamente, as garantias pessoais, no direito romano, eram muito mais utilizadas do que as reais.
Dai certas falhas no sistema romano de garantias reais, que hoje se nos afiguram graves (...).”
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existiam ao uso das garantias reais, e em especial a sua execucdo. Por outro lado,
permite explicar a razdo de o Direito Romano ter convivido durante séculos com falhas
que atualmente seriam consideradas graves, a exemplo da constituicdo de hipoteca
mediante simples convengao e da falta de publicidade conferida a hipoteca.

As garantias reais existentes no Direito Romano foram’®, principalmente, a
fiducia cum creditore, o penhor (pignus datum) e a hipoteca (chamada pignus obligatum
ou hypotheca)’’. A fiducia cum creditore constituiu a primeira e mais primitiva garantia
real e, diferentemente das demais, ndo configurava propriamente direito real sobre coisa
alheia, uma vez que implicava na transferéncia efetiva da propriedade - por meio da
mancipatio ou da in iure cessio - ao credor.

Por sua vez, o penhor e a hipoteca eram modalidades de direito real de garantia
sobre coisa alheia. A principal - e talvez a unica - diferenca que apresentavam era que
no penhor (pignus datum) havia o desapossamento da coisa em favor do credor,
enquanto na hipoteca (pignus obligatum) o devedor conservava a posse da coisa.
MOREIRA ALVES'® afirma que ambas as garantias se aplicavam, indistintamente, as
coisas méveis e imdveis, em oposicdo a diferenciacdo hoje existente. Durante todo o
direito cldssico, o pignus é um instituto do ius honorarium. Nesse sentido, vale

reproduzir comentério de AFFONSO FRAGA”’:

“A palavra hipoteca que os romanos tomaram dos gregos e os luzos
daqueles, serve para designar uma variedade dos contratos de seguranca real
quase em tudo similar ao penhor, s6 com a diferenga e vantagem sobre este de
ndo exigir, para sua perfei¢do, a deslocagdo do bem que grava da posse do
devedor e proprietdrio para a do credor. A hipoteca, estranha totalmente ao
direito civil romano, s6 nele penetrara ao tempo da republica, mercé da
acolhida que lhe dispensara, como atesta Paulo (Liv. II Tit. 14 frag. 17 §2° de
pactis), o direito honordrio e o pretoriano; e Cicero, que exercera o consulado
no ano de 689, depois da fundacdo de Roma, conforme os testemunhos de Tito
Livio e Eutropio, confirma seu uso em tal tempo, quando, escrevendo ao

propretor Thermus, diz: praeterea Philotes Alabandensis Cluvio dedit, hae

76 Poderiam ser citadas outras construcdes com finalidade de garantia, como a venda com pacto de
retrovenda.

T EDUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro, Rio de Janeiro, Conquista, 1958, pp
302-4.

8 Direito Romano..., cit., p. 362

" Direitos Reaes de Garantia. Penhor, Antichrese e Hypoteca, 2* ed., Sdo Paulo, Livraria Academica
(Saraiva & Comp), 1933, p. 397.
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commissae sunt, velim cures, ut aut pecuniam solvat (Ad familiares, L. XIII,

56).”

O pignus teria sido introduzido no direito romano apenas no final da Republica,
por volta do século II. a.C., com a cria¢do de interditos que passam a proteger a posse
detida pelo credor, bem como o advento da actio pigneraticia, garantindo a restitui¢ao
da coisa ao devedor, uma vez sanada a divida.

A hipoteca (pignus obligatum), por sua vez, foi forma mais recente de garantia
conhecida no direito romano, tendo surgido mais préximo ao advento do Império.
Quanto ao seu surgimento, GIRARD® afirma que decorreu da necessidade encontrada,
principalmente nos arrendamentos rurais, de que os locatarios pudessem empenhar seus
bens modveis necessarios a cultura da terra, sem que fossem obrigados a transmitir sua
posse ao credor. Essa explicacdo € também adotada por MOREIRA ALVES®:

Assim, embora fosse licito ao credor, sob o conceito do pignus datum, permitir
que o detentor conservasse a posse da coisa em cardter precdrio, essa alternativa
representava um alto risco tanto para o devedor quanto para o credor, inviabilizando a
priori a utilizagdo do pignus nessas hipéteses. No entanto, o problema € gradualmente

solucionado, como também afirma GIRARDSZ, primeiro com a criacdo do interdito

% Manuel élémentaire de droit romain, réédition présentée par Jean-Philippe Lévy, 8e édition, Paris,
Dalloz, 2003, p. 817: “Ce remaniement s’est d’abord fait pour un cas ol la remise de possession, méme
avec précaire, présentait des difficultés spéciales, pour celui ou le locataire ou fermier voulait affecter a la
stireté de sa dette de fermages, de loyers, les meubles apportés par lui afin de garnir la chose louée,
d’exploiter la ferme. (...) C’est attesté, dés le début de I’Empire, tant pour les baux a ferme que pour les
baux a loyer”.

8! Direito Romano..., cit., pp. 364/365: “A teoria mais adequada para a introducdo da hipoteca no direito
romano € a que localiza a origem da hipoteca no arrendamento de imdveis rurais. Segundo essa tese, a
hipoteca surgiu em virtude de o arrendatdrio de imével rural, para dar em penhor, como garantia do
pagamento dos aluguéis, os bens méveis de que ele necessitava para explorar a terra (os inuecta et illata,
que consistiam em gado, escravos, utensilios, miquinas agricolas), ter de transferir a posse deles ao
locador. (...) Mesmo que o locador lhe permitisse reter os inuecta et illata a titulo de precério, sendo este
revogdvel a qualquer momento, o locatdrio ficaria a mercé€ do locador. (...) A principio, admitiu-se, que,
por simples convencdo, os inuecta et illata garantissem o pagamento dos aluguéis, embora continuassem
na posse do locatario, concedendo o pretor — e isso deve ter ocorrido nos fins da Republica — um interdito
(o interdictum Saluianum) ao credor para compelir o devedor, se ndo pagasse o aluguel, a transferir-lhe a
posse dos inuecta et illata. Mas esse interdito ndo garantia suficientemente o credor, pois era dado apenas
contra o devedor, e podia ocorrer que este tivesse alienado os inuecta et illata a terceiro. Por isso, um
pretor de nome Seruius, ainda nos fins da Republica, criou uma acéo real — a actio Seruiana — pela qual o
credor podia entrar na posse dos inuecta et illata estivessem eles em poder ou do locatdrio, ou de
terceiros.”. Ainda nesse sentido, ver AFFONSO FRAGA, Direitos Reaes de Garantia..., cit., p. 397; JEAN-
PHILIPPE LEVY e ANDRE CASTALDO, Histoire du Droit Civil, 2eme. ed., Paris, Dalloz, 2010, p. 1113.

8 Manuel élémentaire de droit romain..., cit., p. 818: “En matiere de bail a ferme ou la surveillance est
moins aisée, ol le propriétaire absent ne serait pas suffisamment protégé par ce droit de rétention, on lui a
donné, pour obtenir a I’échéance la possession de la chose quand elle ne lui a pas été remise auparavant,
d’abord sans doute un interdit, I’interdit Salvien, qui n’existait que contre le fermier, puis une action
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Saluiano, por meio do qual o credor retomaria a posse do imével em caso de
inadimplemento; posteriormente, com o advento da acdo real chamada Serviana, a qual
tornou o direito do credor oponivel erga omnes, estabelecendo uma das caracteristicas
essenciais dos direitos reais: o direito de sequela.

A garantia, através da actio seruiana, de que o credor pignoraticio teria
protegido seu direito de sequela inclusive contra terceiros, permitiu que a posse da coisa
empenhada permanecesse com o devedor, sem que isso representasse risco ao credor,
surgindo assim a hipoteca, na forma do pignus obligatum. A actio seruiana sera
posteriormente extendida, utilitatis causa, para permitir que o pignus obligatum seja
empregado ndo apenas nos casos de utensilios agricolas, mas efetivamente como

modalidade de garantia, como afirma MOREIRA ALVES®:

“Mas interdito Salviano e ag@o Serviana s eram aplicdveis nos casos
de arrendamento de iméveis rurais. Para estender a outros casos essa garantia
real sem o desapossamento da coisa, foi preciso que, no meado do século I
d.C., se concedesse, utilitatis causa, a acdo Serviana a todas as espécies de
crédito. Essa nova actio é denominada, nos textos dos diferentes periodos de
evolucdo do direito romano, actio Seruiana utilis, actio quasi Seruiana, actio
hypothecaria. Surgiu, assim, em Roma, a hipoteca, com a denomina¢do, nos
textos cldssicos em geral, de pignus obligatum e, mais tarde, no direito

justinianeu, de hypotheca.”

Segundo licdo de GIRARD™, na esfera processual, a tutela do direito do credor
hipotecario também sofreu evolucdo a partir da criagdo da actio hypothecaria. Isso
porque, primeiramente, o credor era dotado apenas do jus possidendi, ou seja, o direito
de obter a posse da coisa na hipétese de inadimplemento pelo devedor. Assim, a agcao
hipotecdria era uma espécie de vindicatio-pignoris, mediante a qual o credor reclamava
a posse da coisa®. Podia ser proposta contra qualquer possuidor, seja o proprio devedor-
outorgante da hipoteca, como também terceiros possuidores a qualquer titulo,

exercendo-se o direito de sequela.

réelle, ’action Servienne, donnée a la fois contre le fermier et tous les tiers détenteurs, deux moyens non
plus de défense, mais d’attaque, dont I’un au moins est aussi probablement déja connu de Labéon.”

% Direito Romano..., cit., pp.364/365.

8 Manuel élémentaire de droit romain..., cit., p. 825.

%5 «(...) le créancier hypothécaire a, pour sanction du sien [de son droit], I’action quasi-Servienne ou
hypothécaire, une vindicatio pignoris, dans laquelle il réclame la possession de la chose (possessionem
persequitur).”
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A férmula, que consistia uma formula arbitraria redigida in factum, colocava ao
juiz uma tripla questdo: saber se a hipoteca havia sido constituida, se a coisa era
propriedade pretoriana do constituinte, e se a divida ndo havia sido paga. Verificando-se
as trés hipoteses, o devedor seria condenado, a menos que pagasse o credor. A
condenacdo, no entanto, embora fixasse montante pecunidrio, ndo permitia que o credor
se utilizasse da coisa empenhada para satisfazer o seu crédito. A priori, o jus possidendi
permitia apenas que ele conservasse a posse da coisa enquanto nao fosse pago, o que
exercia pressdo sobre o devedor, mas nem sempre de forma eficaz, uma vez que a
divida poderia ser superior ao valor da coisa, hipétese em que o devedor preferiria
perdé-la, deixando de pagar a divida.

Alids, essa restricdo existiu, sobretudo durante a Republica, ndo apenas no caso
especifico da acdo hipotecéria, mas também na execu¢do da divida e da sentenca a qual
se seguisse penhora, na forma de pignoris capio, como ensina LUiZ CARLOS DE
AZEVEDO™.

Posteriormente, o credor passou a acumular o jus distrahendi, que lhe permitiria
dispor da coisa empenhada como forma de sanar a divida. De inicio, esta faculdade
manifestou-se de trés maneiras®’: a inclusdo de uma cldusula mediante a qual o credor
se torne proprietario da coisa pelo valor da divida (lex commisoria®®); a inclusio de
cldusula em que o credor se torne proprietdrio da coisa por um valor decorrente de
avaliacdo; e a convenc¢do que permita ao credor alienar a coisa a terceiros, utilizando-se
do seu produto. Como se nota, era necessario que devedor e credor convencionassem,
no momento de constituicdo da hipoteca, a inclusdo de uma das cldusulas que
confeririam ao credor o jus distrahendi. Nos dizeres de GIRARD89, o jus distrahendi
decorria da cldausula, e ndo da hipoteca.

Somente a partir da dinastia dos Severos, ja no século III d.C., alguns
jurisconsultos — dentre os quais se destaca Ulpian090 — passam a defender que, se nada
houvesse sido expressamente convencionado, a cldusula que permitisse ao credor
vender a coisa, a fim de satisfazer o seu crédito, deveria ser considerada subentendida.

Deixou de ser necessdria a inclusao de cldusula expressa, sendo que o credor apenas nao

% Da Penhora, Sdo Paulo, Ed. Resenha Tributéria, 1994, p. 40.

87 GIRARD, Manuel élémentaire de droit romain..., cit., p. 829.

% A lex comissoria foi posteriormente proibida por Constantino pela lei de 326 d.C: C., 8, 34 (35), De
pact. Pign., 3 (GIRARD, Manuel élémentaire de droit romain..., cit., pp. 830-2)

% “Le jus distrahendi en résultera, mais de la clause et non de 1’hypotheque”.

% ULPIANO, D, 13, 7, De pign. Act., 4.



24

poderia vender a coisa na hipétese de, ao contrério, ter sido convencionada expressa
vedacdo.

Assim, embora fosse a¢do autdbnoma, a a¢do hipotecdria acompanhou de certa
forma a evolucdo da penhora no processo de execucdo romano, que nessa época ja
estava bastante avancada, sob a forma do pignus ex causa iudicati captum. Como
ensinam LU1Z CARLOS DE AZEVEDO’' e também ALFREDO BUZAID®?, esta modalidade de
penhora restringia-se aos bens necessarios ao pagamento da divida. Dava-se ao devedor
a oportunidade de pagar a divida e, ndo o fazendo, eram vendidos quantos bens
necessarios para que o seu produto fosse entdo entregue ao credor. Apenas na hipdtese
de ndo haver licitantes, permitia-se ao credor adjudicar a coisa.

A acdo hipotecdria ao final do império romano, portanto, adota o pedido
alternativo, formato que se perpetuou no processo portugués e também brasileiro. Nesse

sentido, o comentario de AFFONSO FRAGA™:

“O pedido na acdo hipotecdria, no estado atual do direito, é sempre
alternativo, isto é, pede-se o pagamento incontinenti do crédito, ou a penhora e
depdsito do bem que presta a garantia real, para com o seu preco, quando
vendido em hasta publica, se verificar o referido pagamento. Nesse particular,
ele € idéntico perfeitamente ao da acdo hipotecaria romana, que s6 autorizava a
apreensdo ou tomada do imével, no caso do devedor ndo querer pagar o débito

garantido pelo direito hipotecério.”

Se, por um lado, a forma processual romana atingiu, quanto a execucao
hipotecdria, formato semelhante ao que se perpetuaria at€ o nosso processo civil, um
aspecto que sofreu impactantes alteracdes se refere a relacdo dos credores hipotecérios
com os demais credores do devedor.

94 . . . . . .

Segundo MOREIRA ALVES ", vigorava a rigor a regra prior in tempore, potior in
iure (primeiro no tempo, mais forte no direito), segundo a qual os credores eram

colocados em escala decrescente, do mais antigo a0 mais recente, complementando que:

“Assim, se uma coisa foi hipotecada primeiro a Caio, e, depois, a

Ticio, este apenas tinha o direito de, se as dividas ndo fossem pagas, pagar-se

' Da Penhora..., cit., p. 54.

2 Do Concurso de Credores no Processo de Execucgdo, Saraiva, Sao Paulo, 1952, p. 81-83.
% Direitos Reaes de Garantia..., cit., p. 916.

% Direito Romano..., cit., p. 370
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com o produto da venda da coisa, depois de integralmente satisfeito o crédito
de Caio. Caio, portanto, podia haver do devedor (por meio de, até, uma das
acdes que ja estudamos) a posse da coisa dada em hipoteca; vendé-la (a
principio, como vimos, se houvesse cldusulas concedendo-lhe o ius
distrahendi; depois, ainda sem ela); e pagar-se. SO se houvesse excesso entre o
produto da venda da coisa e o crédito de Caio, Ticio teria direito de pagar-se

com ele.”

A regra prior in tempore, potior in iure, no entanto, estava sujeita a algumas
excecoes, destacando-se a sucessio in locum, o ius offerendi e as hipotecas
privilegiadas. A sucessio in locum ocorria quando um terceiro, em lugar do devedor,
pagava o credor, sub-rogando-se na garantia hipotecdria deste. Devido a essa sub-
rogacdo, o novo credor assumia a mesma posicado que o credor anterior, ainda que
houvesse outras hipotecas sobre a coisa.

O ius offerendi, por sua vez, se assemelha ao instituto da remissdao. Ocorria
quando o credor menos privilegiado pagava a divida do devedor perante outro credor
com hipoteca mais privilegiada, tomando assim o seu lugar. Ambos 0s casos acima
mencionados sdo ainda hoje admitidos, em alguma medida, no direito brasileiro e na
realidade ndo se trata totalmente de excecdo ao principio prior in tempore, potior in
iure, uma vez que nao ocorre a introdu¢do de novo credor ao concurso, dotado de maior
privilégio, mas sim a substitui¢do da pessoa do credor, devido a sub-rogacao.

Verdadeira excecdo é o caso das hipotecas privilegiadas. Estas, embora
constituidas posteriormente a outras nao privilegiadas, t€m preferéncia sobre estas.
Entre os exemplos citados por MOREIRA ALVES”, GIRARD’® e BuzAID’’, havia os
seguintes: a hipoteca detida pela mulher sobre os bens do marido, para garantia da
restituicdo do dote; a daquele que fornecer dinheiro para a conservacdo ou melhoria de
coisa dada em hipoteca; e as que garantem créditos do Fisco.

No ano 472 d.C. (C. VII, 17, 11), o imperador Ledo estabeleceu novo privilégio
para as hipotecas constituidas mediante instrumento publico, ou ainda por instrumento
privado com a assinatura de trés testemunhas. Estas hipotecas passaram a ter prioridade
sobre as hipotecas constituidas anteriormente que nao preenchessem esses requisitos.

Neste caso, no entanto, ndo se trata de privilégios da mesma espécie que os

% Direito Romano..., cit., p. 370.
% Manuel élémentaire de droit romain..., cit., pp. 1022-23.
7 Do Concurso de Credores no Processo de Execugdo..., cit., p. 79.
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anteriormente mencionados, uma vez que aqueles sdo essencialmente casuisticos.
Ocorre que, ao contrdario do que hoje se pratica, a hipoteca romana ndo exigia
solenidades, podendo ser estabelecida por mera conven¢do. Além disso, também nao
lhe era dada publicidade, caracteristica que permaneceu marcante durante toda a Idade
Média e mesmo apds a formagdao dos Estados Modernos, conforme licdo de SIMLER E
DELEBECQUE98. Por essa razao, afirmam tratar-se de um sistema clandestino® .

O advento da hipoteca constituida com maior formalidade, através de
instrumento publico ou particular com a presenga de testemunhas — muito embora ainda
ndo se cogitasse a ideia de publicidade — ensejou marcante evolucdo no tocante a

seguranca juridica, e por essa razdo o imperador Ledo lhes conferiu posicdo

privilegiada, como forma de reduzir o uso da hipoteca simplesmente convencional.

1.4.2. A hipoteca no direito medieval continental e na formagdo da Common Law

No direito medieval e na formacdo da Common Law, houve certo retrocesso em
relagc@o aos ultimos avangos romanos, seja no tocante especificamente a hipoteca, como
também na penhora decorrente de execuc¢do. De acordo com LUz CARLOS DE
AZEVEDOIOO, a execugdo e a penhora retrocederam, de certo modo, ao estigio da
autotutela, deixando de lado o caréter processual sedimentado no Império romano e que
se perpetuava no Oriente. A proibicdo da penhora por conta prépria € retomada por
volta do século V, a exemplo do constante no edito Teodoriciano, e se consolida sob
Recesvindo, no século VII, positivada no Cédigo Visigético, também chamado Fuero
Juzgo.

Ao contrédrio do que ja ocorrera em Roma, a hipoteca medieval concentrava-se

na possibilidade de o credor hipotecario tornar-se titular de dominio se a divida ndo

% PHILIPPE SIMLER E PHILIPPE DELEBECQUE, Droit civil — Les siiretés..., cit., pp. 725-6: “Certes, le droit
romain connaissait I’hypotheque, mais celle-ci, simple convention, restait occulte et n’offrait donc qu’une
sécurité toute relative. (...) L’Ancien droit n’a pas ét€ marqué par de notables progres dans ce domaine.
Les hypotheques et mutations immobilieres sont restées occultes, sous réserve de formalités symboliques
de tradition (clause de dessaisine-saisine).(...) Il convient de relever cependant (...) les vaines tentatives,
notamment de Colbert, d’instituer un systéme généralisé de publicité fonciere. Son édit de 1673 se heurta
a la vive opposition conjuguée de la noblesse, préférant la clandestinité a la sécurité (...).”

% EDUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro..., cit., p. 399.

' Da Penhora..., cit., pp. 57-60.
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fosse adimplida em seu vencimento. Diz CLOVIS DO COUTO E SiLva'”! que a hipoteca
era uma ‘“hipoteca de coisa”, e seu desenvolvimento histérico no direito medieval e na
common law demonstra justamente a sua progressiva (re)transformag¢do em hipoteca

sobre o valor do bem gravado:

“A construgdo inicial da hipoteca, no direito medieval, era a de
alienacdo em garantia, ou seja, sob condicdo resolutiva do adimplemento da
divida. Nessa época, como a posse do bem dado em garantia passava ao credor,
ndo diferia a hipoteca do penhor. A alienag¢do assumia, por vezes, a figura de
venda com pacto de retrovenda, com escopo de garantia de um empréstimo.
Era possivel realizar a alienacdo em garantia sob condi¢do suspensiva do
cumprimento da divida. A vantagem, no caso, era do devedor que podia reter a
posse e consequentemente usar e fruir a propriedade. Normalmente, a hipoteca
era de uso e frui¢do, podendo o credor perceber os frutos e rendimentos, o que
ndo sucedia com o penhor. Facultava-se, na hipoteca, a ambos os figurantes do
vinculo convencionar que os frutos e demais utilidades compensariam o uso do
dinheiro dado em empréstimo, sejam simplesmente para abater os juros —
hipétese em que poderia haver suspeita de usura — ou o principal. No direito
franco, denominava-se a primeira possibilidade de mortgage e a segunda, de

vifgage.”

Quanto a sua natureza juridica, a mortgage era muito mais proxima da antiga
fiducia cum creditore do que da hipoteca romana, uma vez que a base da garantia era a
propriedade. Além disso, essa hipoteca de frui¢ao continha elementos do que viria a ser
a anticrese, ainda presente em nossa codificac@o civil. A esse respeito, JEAN-PHILIPPE

LEVY E ANDRE CASTALDO'"?

afirmam que a hipoteca romana, apds as Invasoes,
desapareceu completamente, e que reapareceria, pouco a pouco, somente a partir do
século XI, quando se verifica uma tendéncia, ainda precoce, de se criarem penhores sem

transmissdo imediata da posse ao credor na Europa continental.

1.4.3. A evolugdo da hipoteca na Common Law

101 4 Hipoteca no Direito Comparado, in VERA M. J. FRADERA (Org.), O Direito Privado brasileiro na
visdo de Clovis do Couto e Silva, Porto Alegre, Livraria do Advogado, 1997, p. 138

1% Histoire du Droit Civil, 2eme. ed., Paris, Dalloz, 2010, p. 1113: “L’hypotheéque romaine, avec les
Invasions, a complétement disparu. Cependant, en trois étapes successives, on va peu a peu la retrouver.
D’abord, une tendance se dessine, précoce, a créer des gages sans dépossession immédiate du débiteur.
Elle s’observe, aux alentours de I’an Mil (...).”
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No século XI inicia-se a unificacdo do direito vigente na Gra-Bretanha sob a
forma da “Common Law”, onde antes conviviam normas de origem germanica, romana
e candnica, posteriormente sobrepostas pela conquista normanda'®'**. O conceito de
propriedade imobilidria vigente na Gra-Bretanha a partir da unificacdo do “direito
comum” nao diferia em muito do direito medieval continental. A mortgage entdo
vigente na Common Law consistia, assim como no Continente, na transferéncia da
propriedade ao credor, com o direito do devedor de readquiri-la se pagasse a divida na
data pactuada.

Vale ressaltar que o direito de propriedade a que nos referimos nesse contexto
histérico ndo € um direito exclusivo do proprietdrio sobre a terra. A propriedade
medieval, ao contrdrio, ¢ normalmente sujeita a limitacdes e direitos subjacentes dos
senhorios e dos monarcas, como a enfiteuse € a tenure. Esse cenario s6 sera alterado, no
continente, a partir das revolucdes burguesas do século XIX, passando a propriedade a
ter como caracteristica a exclusividade.

Luict Moccia'®

afirma que, por muitos séculos, os direitos sobre imdveis
evoluiram de forma paralela na Europa continental e na Gra-Bretanha, diferenciando-se
apenas com as revolugdes burguesas no continente, que alteraram completamente a
concepcdo vigente de propriedade, enquanto a Common Law ndo sofreu o mesmo
rompimento, dando continuidade a evolu¢do do mesmo modelo medieval.

Na Gra-Bretanha, embora nio tenha subsistido a forma enfiteutica da tenure, até
a atualidade o direito de propriedade sobre a terra pertence legalmente 3 Coroa. E
tecnicamente incorreto, portanto, falar-se em propriedade particular sobre a terra, se
entendermos a propriedade em sua concepgao exclusiva.

O direito dos particulares na Common Law ¢é atualmente um freehold estate. Este
pode ser um life estate, que consiste em um direito vitalicio sobre a terra, ou um fee

simple, que consiste em um direito perpétuo, passivel de sucessdo testamentdria ou

hereditdria. Atualmente, o life estate € uma figura limitada, outorgada normalmente pelo

103 MARIO LOSANO, Os grandes sistemas juridicos,... cit., pp. 323-324.

1% GARY SLAPPER, DAVID KELLY, The English Legal System, 13" Ed., London — New York, Routledge,
2012, p. 6.

195 Luict Moccla, Il modelo inglese di proprieta, in GUIDO ALPA et al., Diritto Privato Comparato:
Istituti e Problemi, Roma - Bari, Laterza, 2a Ed., 2008, p. 46: “Da questa premessa si ricava, allora, che
Uesperienza di common law, rimasta a lungo negletta negli studi continentali di storia del diritto,
costituisce — nel campo dei diritti sugli immobili — il tassello pin importante per una ricostruzione del
quadro europeo dei modelli di proprieta, secondo una loro progressione sincronica che, dal medioevo in
poi, li vede evolvere lungo linee parallele, fino alla biforcazione risultante per effetto, da un lato, della
continuita e, dall’altro, della discontinuita — nell’ ambito, rispettivamente, del diritto inglese e dei diritti
continentali — di quelle stesse linee e delle concezioni ad esse collegate.”
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detentor do fee simple, que poderd, ao outorgar o life estate, atribuir a si ou a um
terceiro o chamado remainder estate, ou seja, a direito superveniente a morte do
primeiro adquirente'®.

Com a unificag¢do do direito britanico sob a forma da Common Law, formaram-
se tribunais com a finalidade de aplicar a justica com base na lei comum, tarefa
anteriormente desempenhada pela Curia Regis. Ao final do século XIII, haviam sido
constituidos trés tribunais: Courts of Exchequer, Common Pleas e King’s Bench. No
entanto, logo se manifestou um grave problema de acesso a justica, uma vez que o
direito de agdo estava condicionado a existéncia do procedimento formal adequado para

a tutela pretendida. Esse modelo inflexivel de acesso a justica levou ao aparecimento da
Equity'®™ 1%,
Aqueles que tivessem seu acesso impedido aos tribunais da Common Law
poderiam recorrer diretamente ao rei, e tais pedidos passaram a ser decididos pelo
Chancellor, agindo em nome do rei. A rigidez da Common Law, portanto, levou o
Chancellor a exercer uma jurisdicao adicional baseada em principios gerais de Direito,
que tinha como finalidade garantir o acesso a justica e proporcionar solugdes justas aos
conflitos que ndo comportavam solu¢do adequada pela Common Law. A jurisdi¢do do
Chancellor levou a criagdo, no século XIV, de um tribunal especifico, as Courts of
Equity, também conhecidas como Courts of Chancery.

A partir de 1616, o rei James I estabeleceu que, na hipétese de conflito entre as
decisdes tendo como base a Common Law e as de Equity, estas deveriam prevalecer, de
modo que a Common Law passou a ser limitada pela Equity. Até o final do século XIX,
existram no Reino Unido diferentes tribunais, cada um com sua jurisdi¢do,
respectivamente, sobre a lei e sobre o que se denominou Egquity. Tal distin¢do foi
superada apenas com o advento dos Judicature Acts (1873-1875), quando os tribunais
unificados passaram a decidir com base na lei e na Equity'™.

Foi a jurisprudéncia da Equity que pautou a evolucdo da mortgage durante o

periodo medieval. Por exemplo, permitiu-se, por meio de decisdes de Equity, que o

1% ROGER SMITH, Property Law..., cit., pp. 35-7.

7 GARY SLAPPER, DAVID KELLY, The English Legal System..., cit., pp. 6-7.

1% RAYMOND LEGEAIS, Grands systémes de droit contemporains — Approche comparative, 2e édition,
Paris, Litec, 2008, pp 18-20.

1% ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 24.
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devedor recobrasse a propriedade mesmo apds vencida e ndo paga a divida, se
posteriormente efetuasse tal pagamento com juros (Redemption) HOHL

O modelo de direitos reais na Common Law, do ponto de vista do direito
material, foi alterado de forma mais contundente apenas como a edicdo do Law of
Property Act, no Reino Unido, em 1925, que realizou uma reforma dos direitos reais até
entdo vigentes. Tal reforma resultou em um rompimento interno, pois ndo foi
inteiramente acompanhada pelo restante dos paises que adotaram a Common Law,
restando, atualmente, dois sistemas distintos de direitos reais no universo da Common
Law'"?.

No direito britanico, o termo juridico que abrange a categoria romanistica do
direito das coisas seria Law of Property'. Ndo h4, no direito inglés, categoria
precisamente equivalente aos direitos reais. As traducdes literais (real right, right in
rem, etc) nao tém significado proprio em direito britanico, embora sejam por vezes
utilizadas por autores britinicos para se referir 2 modalidade de direitos reais propria do
sistema romano-germanico.

Apenas com o advento da Law of Property Act, a natureza juridica da mortgage
no direito material britanico passou a ser de direito real sobre coisa do devedor'"*,
Anteriormente, a mortgage existia ainda sob sua forma medieval, implicando a
transferéncia do fee simple pelo devedor ao credor, retornando ao devedor apenas com o
pagamento da divida.

Nos Estados Unidos da América, desde o século XIX, a comecar pelo estado de
Nova York, diversos estados passaram a adotar por forca de jurisprudéncia e da lei
(statute), o conceito de mortgage como um lien, ou direito real sobre coisa alheia, sendo
comumente referidos como Lien Theory States, ao passo que outros estados mantiveram
a teoria que condiciona a mortgage a uma transferéncia de propriedade entre devedor e
credor (Title Theory). Houve, ainda, uma terceira corrente, mista, para a qual a
propriedade seria transferida, do devedor ao credor, no momento do inadimplemento,

ideia associada ao conceito de pactum commissorium presente na fase inicial da

hipoteca medieval''"®. Atualmente, predomina o conceito de mortgage como lien, ndo

"9 EDGAR N. DURFEE, The Lien or Equitable Theory of the Mortgage: Some Generalizations, in
Michigan Law Review, Vol. X - No. 8, The Michigan Law Review Association, Jun/1912, p. 593.

""" ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 29.

"2 Luict MOCCIA, Il modelo inglese di proprieta..., cit., pp. 46-7.

'3 ANTONIO GAMBARO e R SACCO, Sistemi Giuridici Comparati, 3* Ed., Mildo, UTET, 2008, p. 112.

""" ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 49.

"> EDGAR N. DURFEE, The Lien or Equitable Theory of the Mortgage..., cit., pp. 587;595-598.
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havendo transferéncia efetiva da propriedade. Mesmo nos estados que permanecem
adotando, sob aspecto formal, a title theory, os direitos e obrigacdes do devedor e do
credor foram gradativamente equiparados  natureza de um lien''®.

Paralelamente, alguns estados passaram a permitir outra modalidade de garantia,
baseada no conceito de trust, em que o devedor concede poderes ao credor ou a um
terceiro para vender o imdvel dado em garantia na hipétese de inadimplemento,
utilizando do montante arrecadado para efetuar a quitacdo da divida garantida. Tais

contratos, de cardter fiducidrio, inspiraram a legislacdo brasileira relativa a alienagao

fiduciaria de iméveis, analisada adiante.

1.4.4. A evolugdo da hipoteca na Europa continental e no direito portugués

No continente, a hipoteca medieval evoluiu gradativamente, tal qual ocorrera em
Roma, de uma hipoteca de coisa para uma hipoteca do valor do bem. Isso porque o
valor do bem gravado era ocasionalmente superior ao valor da divida, de modo que a

17 afirma

cldusula comisséria constituia verdadeira usura. CLOVIS DO COUTO E SILVA
que, “para evitar o dano, a hipoteca evoluiu no sentido de possibilitar ao credor vender
o bem gravado, no geral judicialmente, devendo devolver a quantia que excedesse o

crédito, que se denominava de hyperocha”, acrescentando que

“essa transformacdo ocorreu porque em algumas cidades medievais a
hipoteca deixara de ter a feicdo de anticrese, ndo conferindo ao credor a
faculdade de fruir a substancia do bem gravado, tendo o devedor a posse
imediata, e o credor, o direito de excutir o bem hipotecado. Denominou-se, no

direito franco, a esse estatuto obligation.”

No entanto, ainda persistiam trés problemas notdveis. De um lado, mesmo com o
deslocamento das garantias (e da penhora), que incidiam sobre a coisa, para incidirem
sobre o produto da sua alienagao, possibilitando o concurso de credores, ainda se previa,

na hipétese de insolvéncia do devedor, a sua prisdo ou reducdo a condicao de escravo,

"1® ROBERT J. AALBERTS, Real Estate Law, 8" Ed., Cengage Learning, 2011, p. 309.
""" A Hipoteca no Direito Comparado..., cit., p.139.
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como afirmam TUCCI E AZEVEDO' '8

. A esse respeito, Buzap'" remete a regra prevista
no Cdédigo Visigdtico, que determinava, ao devedor solvente, a execu¢do patrimonial;
ao devedor insolvente, a execuc¢do pessoal. Esse principio sobreviveu no direito
peninsular anterior ao periodo da legislacdo geral, tendo sido reproduzido no Fuero
Real de Afonso IX e no de Afonso X, e também no direito consuetudinario lusitano, a
exemplo dos Concelhos portugueses do século X',

De outro lado, embora permanecesse vigente a regra prior in tempore, potior in
iure, nem sempre havia clareza quanto as preferéncias e os privilégios no concurso de
credores. Nessa época, ainda segundo BUZAID, a execugdo for¢ada dos bens do devedor
pressupunha a existéncia, em favor do credor, “de um direito de penhor convencional,
pretorio ou judicial (pignus in causa inudicati captum)”’. No entanto, havia o principio
pignoratio super pignorationem non admittur, que impedia a coexisténcia de penhoras
sobre 0 mesmo bem, obrigando os demais credores a intervir na execucao através de
oposigoes.

Finalmente, vale mencionar que o sistema hipotecario permanecia clandestino.
Como ja mencionado, ainda por muitos séculos a ado¢do do principio da publicidade
ndo seria sequer cogitada.

No ambito do direito material, a hipoteca nao sofreu grande evolucdo desde que,
por volta do século XIII, j4 havia retomado as caracteristicas romanas do periodo pds-
classico. A grande revolugdo, do ponto de vista material, aconteceria apenas a partir do
século XVIIIm, quando a publicidade comeca a ser adotada, em escala, no direito
continental europeu.

Na legislagdao lusitana, € possivel apontar alguma evolucdo no aspecto
processual, ainda que de inicio se tenha repetido os costumes advindos do direito

comum. TUCCI E AZEVEDO'?

afirmam que o principio prior in tempore, potior in iure
prosseguiu, tendo sido adotado na legislagcdo lusitana, a exemplo de lei do tempo de D.
Dinis, que constou do Livro das Leis e Posturas, e chegando as Ordenacdes Afonsinas,

3:97. No entanto, segundo AZEVED0123, os monarcas lusitanos trataram de regulamentar

8 JosE ROGERIO CRUZ E TucCCl E LUIZ CARLOS AZEVEDO, Licdes de Histéria do Processo Civil
Lusitano, Sao Paulo, RT, 2009, p. 305.

"9 Do Concurso de Credores no Processo de Execugdo..., cit., pp. 100-108.

120 No mesmo sentido: L. C. AZEVEDO, Da Penhora..., cit., p. 70.

"2l PHILIPPE SIMLER E PHILIPPE DELEBECQUE, Droit civil — Les siiretés..., cit, p. 726; JEAN. P. LEVY E
ANDRE CASTALDO, Histoire du Droit Civil..., cit., p. 1114.

"2 Licées de Histéria do Processo Civil Lusitano..., cit., p. 306.

12 Dg Penhora..., cit., p. 70.
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os tramites processuais, estabelecendo medidas de cardter obrigatério, de modo que a
penhora poderia ser realizada apenas pelo porteiro, representante judicial, sendo vedada
a autotutela'**.

Assim, nas Ordenagdes Afonsinas, cuja compilacio foi concluida entre 1446 e
1447'%, jé havia diversas regras de cardter processual que se aplicavam a execugdo e a
penhora, dentre as quais relevante citar que a penhora geralmente decorresse de
sentenga, a qual cabiam embargos; que se fizesse através do porteiro; que somente no
limite dos bens necessarios a satisfacdo do débito, primeiro sobre os bens modveis e
depois sobre os de raiz; e que primeiro se apenhassem os bens que estivessem fora da
casa do devedor, e somente se insuficientes a penhora abrangesse 0os que guarneciam
seu interior'”®. Os bens penhorados eram entdo apregoados e arrematados para
satisfacdo da divida'*’.

No aspecto material das garantias, as Afonsinas vedavam expressamente, como
nos costumes anteriores, a clausula comissériam, estabelecendo que o credor poderia
adjudicar o bem apenas mediante avaliacdo do justo preco. Além disso, estabeleciam,
no Livro 4, Tit. 33, o direito de sequela do credor pignoratl’ciolzg, sob o titulo “Que
quando a cousa obriguada he vendida, ou emalhada, passa sempre com seu
encarreguo”, determinando que, no caso de alienagcdo da coisa pelo devedor, o credor
possa demandar o novo possuidor para que lhe pague a divida ou lhe entregue a coisa.
Sendo o possuidor de boa-fé, a demanda poderia ser proposta no prazo de dez anos
contados do ato de disposicao feito pelo devedor original, se credor e possuidor forem
moradores da mesma comarca, e de até vinte anos, se habitarem comarcas distintas. No

caso de possuidor de mé-fé, que se considerava aquele desprovido de justo titulo, a

demanda poderia ser proposta no prazo de 30 anos.

"2 Luiz C. AZEVEDO indica que a penhora pelo préprio demandante j4 era vedada em muitos forais, mas
ainda consistia pratica comum.

125 NUNO J. ESPINOSA GOMES DA SILVA, Historia do Direito Portugués — Fontes de Direito, 4* Ed. Rev. e
Atualizada, Lisboa, Funda¢do Calouste Gulbenkian, 2006, pp. 307-8.

1% Luiz C. AZEVEDO, Da Penhora..., cit., pp. 76-77.

127" Conforme disposto em Ord. Afons., Liv. 3, Tit. 93, 5. Fac-simile disponivel em
http://www]1.ci.uc.pt/ihti/proj/afonsinas/. Acesso em 21.06.2012

128 Ord. Afons., Liv. 4, Tit. 39: “Quando os homees som postos em necessidade d’aver mester dinheiro
emprestado, ligeiramente outorgam qualquer cousa que lhes he requerida, por averem emprestado o que
ham mester, por sairem de necessidade em que som postos. E muitas vezes acontece, que 0 que recebe
dinheiro emprestado apenha por elle algua cousa movel, ou de raiz com tal condicom, que nom pagando
a certo dia, que fique o dito penhor rematado ao creedor por a divida: o que achamos seer contra contra
Direito. E porem ordenamos, e poemos por Ley geeral em todos Nossos Regnos e Senhorio, que nom seja
algum tao ousado, de qualquer condicom que seja, que daqui en diante tal apenhamento faca, ou receba;
e fazendo o contrario, todo o que assy for feito seja nenhum, e de nenhum valor”.

' Entendido em sentido amplo, abrangendo méveis e iméveis.
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As Ordenagdes Manuelinas foram concluidas em 1521, sob o reinado de D.
Manuel I, pouco tempo depois do descobrimento do Brasil, e ainda antes dos primeiros
grandes esforcos de colonizacdo das terras brasileiras, que se iniciaram com as
Capitanias Hereditarias, em 1532. Durante todo o periodo colonial, o direito privado
vigente no Brasil € dirigido essencialmente pelas compilacdes portuguesas13 0,

Como explicam TUCCI E AZEVEDO'!

, as Ordenacdes Manuelinas mantiveram o
formato das Afonsinas, mas com redagdo bem diferente, mais clara e técnica, e em
estilo decretério. Por exemplo, manteve-se a vedagdo ao pacto comissorio, mas de
forma mais direta e objetivam, assim como o direito de sequela do credor pignoraticio.

As Ordenacdes Manuelinas mantém em linhas gerais, mas com redacao
aperfeicoada, as regras processuais constantes das Afonsinas. Destacam-se, como
inovagdes, segundo AZEVEDO'>>, o aperfeicoamento do conceito da impenhorabilidade
relativa, limitando casos de impenhorabilidade anteriormente existentes — como dos
cavalos e armas dos fidalgos e os vestidos das senhoras — apenas ao que “é necessdrio
para servico e uso, segundo a qualidade das pessoas”; a melhor regulamentacdao dos
pregdes, os quais ocorreriam apos dez dias da penhora, no caso de méveis, e trinta dias,
para imdveis; e a introducao dos embargos de terceiro.

Em 1603 sio promulgadas as Ordenacdes Filipinas'**, feitas a mando do rei
Filipe I, o qual era também rei da Espanha, e havia assumido o trono de Portugal em
1580, formando assim a Unido Ibérica.

No aspecto do direito material, vale dizer que as Ordenagdes Filipinas, em seu
texto original, representaram menor evolucdo sobre as Manuelinas, do que estas em
relacdo as Afonsinas. Isso porque as Ordenacdes Filipinas praticamente repetiram o0s
textos constantes das Manuelinas, ao passo que estas haviam introduzido melhorias de
linguagem e de estilo.

Na esfera processual, também houve, de inicio, pouca evolugdo em relagcdo ao
texto anteriormente vigente. Assim como ocorria nas ordenagdes anteriores, vigorou o
prior in tempore, potior in iure, com relacio a ordem das penhoras, bem como a

vedagao a multiplicidade de penhoras sobre um mesmo bem.

130 MARIO G. LOSANO, Os grandes sistemas juridicos..., cit., pp. 262-3; 266.

B! Licées de Histéria do Processo Civil Lusitano..., cit., pp. 34-5.

2 Ord. Man., Liv. 4, Tit. 26: “Se algum devedor apenhar a seu creedor algua cousa movel ou de raiz,
com tal condicam que nam lhe paguando a dita divida a dia certo, o penhor fique vendido e arrematado
ao creedor por a dita divida, Mandamos que tal convenga seja ninhua e de ninhuu efecto.”

133 Dg Penhora..., cit., p. 78.

3 NUNO. J. ESPINOSA GOMES DA SILVA, Histéria do Direito Portugués..., cit., p. 365.
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A questio do concurso de credores é especialmente confusa. BuzaID'> noticia,
em vista do disposto no Livro III, tit. 91, diferentes formas de concurso, podendo este
ser baseado no grau preferéncia do crédito, conforme o caput do dispositivo, ou
simplesmente na ordem das penhoras, conforme o §1° do mesmo dispositivo. Em
seguida, no entanto, conclui que no concurso de que trata o referido titulo 91, “a
prelacdo entre os credores é regulada ndo pelo privilégio de suas dividas, ou
prioridade de hipotecas, mas pela prioridade das penhoras”. Esta conclusao de BUZAID
é reproduzida por TUCCI E AZEVEDO'~° e também por AZEVEDO"".

Ainda de acordo com BUZAID, distinta era a forma na hipdtese de insolvéncia do
devedor, que ensejasse o concurso universal de credores, baseado no Livro 3, Tit. 74.
Nao sendo encontrados bens suficientes para satisfazer a condenagdo, o devedor era
preso até que pagasse. Essa modalidade de prisao decorrente da insolvéncia, como
afirmam TUCCI E AZEVEDO, persistiu até a expedicdo do Alvard de 18 de agosto de
1774, que aboliu a prisdo no caso dos devedores que ndo fossem de mé-fé, ou ndo
tivessem agido com malicia.

Anteriormente, a alternativa oferecida ao devedor de boa-fé consistia em
requerer judicialmente a cessdo de seus bens, confessando todas as dividas e mostrando
todos os seus bens, e nesta hipdtese seria solto, conservando ‘“apenas os vestidos,
contanto que ndo sejam de grande valia”. Nesta hip6tese, os credores seriam todos
citados para, no mesmo processo, decidir-se a divisao do bens do devedor, levando-se
em consideracdo as preferéncias e graduagdes de cada credor.

Em vista da especial complexidade e das discrepancias presentes no concurso de
credores nas Ordenagdes Filipinas, AFFONSO FrRAGA'®® estabeleceu comparagdo com a

problemadtica romana:

“A matéria, organizada sem aten¢do a necessidade de garantir os
credores e assegurar o crédito territorial, se achava, maxime na parte
concernente a preferéncia entre credores, envolta em tanta obscuridade que ndo
poucas vezes decidia-se por mera conjectura, o que levara Voei a dizer: ex hoc
creditorum labyrintho, et tortuosis ac salebrosis Jctorum in hac materia

anfractibus, non aliter felicius me evasurum credidi, quam si primo loco illos

135
136

Do Concurso de Credores no Processo de Execugdo..., cit., p. 122-123.
Ligées de Historia do Processo Civil Lusitano..., cit., p. 306.

Y Penhora..., cit., p. 85.

8 Direitos Reaes de Garantia..., cit., p. 455.
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recensuerim, quibus in re singulari hypotheca cum privilegio nata est (Ad

Pandect. L. 20 Tit. 4 n.17)”

De fato, essa obscuridade foi posteriormente tratada por meio de lei

extravagante. A Carta de Lei de 22 de dezembro de 1761, expedida por D. José, dizia:

“Atendendo na mesma forma aos embaracos que tem resultado a
arrecadacdo de Minha Fazenda do concurso, ou labyrintho dos credores
particulares e das preferencias, fundadas na Ordenag@o do Reino, que as tem
graduado pela prioridade das penhoras, com os graves inconvenientes, que a
experiencia tem mostrado, e de que me tem sido presente os gravames: Mando,
que da publicacdo desta em diante se ndo possdo mais graduar as preferencias
pela prioridade das penhoras, nem ainda a respeito dos credores particulares: E
que ainda entre &stes credores particulares preferirdo os que tiverem hipotecas
especiais anteriores, provadas por Escritura Publica e ndo de outra sorte, nem

por outra maneira alguma, qualquer que ela seja.”

Essa Carta de Lei possui especial importincia, uma vez que alterou
profundamente o regime vigente, instituindo a prelacdo do crédito hipotecdrio, bem
como a do crédito fiscal, o qual somente era preferido pelas hipotecas especiais
anteriormente constituidas por Escritura Publica, bem como por sentencas
anteriormente alcancadas contra o devedor, com pleno conhecimento de causa e ndo de
preceito, ou ainda fundadas em confissao.

A matéria foi novamente tratada pela Lei de 20 de junho de 1774'%

, a qual
estabeleceu uma série de regras e principios para a decisdo das preferéncias “no
concurso, ou Labyrintho dos Credores”.

Como regra geral, a lei determinava a preferéncia dos créditos hipotecarios sobre
os quirografarios e, entre as hipotecas, se gerais, prefeririam as mais antigas, conforme
as datas das suas escrituras; se especiais, prefeririam cada qual sobre o0 bem empenhado
€, quanto a um mesmo bem, aquela que tiver a maior prioridade.

No entanto, em seguida continha diversas excecdes, estabelecendo credores
privilegiados que passariam a preferir aos créditos hipotecarios. Sdo eles, em ordem do

mais ao menos privilegiado: quem concorreu com materiais ou dinheiro para

reedificacdo, reparacdo ou construcdo no imoével; quem, da mesma forma, concorreu

13 Conforme detalhado por BUZAID, Do Concurso de Credores no Processo de Execugdo..., cit., pp. 130-
133.
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com materiais ou dinheiro para refazer nau, navio ou qualquer embarcacdo; quem
concorreu com dinheiro para preparar e cultivar a terra inculta; quem emprestou
dinheiro para a compra de fazenda, com relacdo ao imoével adquirido, desde que
constante a destinacdo da escritura de empréstimo; os Senhores dos prédios rusticos ou
urbanos, e os Senhores diretos, com relacao aos seus rendeiros, inquilinos ou enfiteutas;
os credores dos fretes, com relacdo as fazendas que fizeram a carga; a mulher, com
relac@o ao dote dado ao marido, se consistir em fazendas.

Dessa forma, Buzamp'* conclui que, no regime imposto pela Lei de 20 de junho
de 1774, passaram a existir trés classes de credores: em primeiro lugar, os privilegiados;
em segundo, os hipotecérios; por ultimo, os quirograférios.

Tucct E AZEVEDO'! afirmam que esse novo regime, decorrente dos privilégios,
estende-se pelos séculos XIII e XIX, sendo aplicado no Brasil, em certos casos, mesmo
ap6s a Independéncia, nao se levando mais em conta o tempo, mas sim ‘“a maior

prerrogativa”.

1.4.5. A evolugdo da hipoteca no Direito brasileiro do século XIX

A 1808, o Brasil foi elevado a categoria de reino unido, eliminando a distin¢ao
entre colonia e metrépole. A transferéncia da corte portuguesa ao Brasil permitiu a
assimilac@o total e simultdnea do direito portugués no Brasil, durante os anos que
precederam a independéncia de Portugalm.

No entanto, é certo que logo no inicio do Império surge no direito brasileiro
verdadeira revolucdo na seguranca juridica das hipotecas, pois a Lei n° 317, de 21 de
outubro de 1843'* determinou a criacdo do “Registro Geral de Hypothecas”, cujo

objetivo era conferir publicidade as garantias hipotecarias. Nesse sentido aponta

AFFONSO FRAGA, em sua obra de 1933:

10 1dem, p. 133

! Licées de Histéria do Processo Civil Lusitano..., cit., pp. 309-310.

"2 MARIO G. LOSANO, Os grandes sistemas juridicos..., cit., p. 252.

'3 “Art. 35. Fica creado um Registro geral de hypothecas, nos lugares e pelo modo que o Governo
estabelecer nos seus Regulamentos.” (http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/LIM/LIM317.htm)
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“A hipoteca, tal como a adotara e organizara o direito romano,
imperou secularmente no direito patrio até o meiado do século passado, tempo
em que sofrera a primeira e profunda reforma com as Leis n. 317 de 21 de
outubro de 1843 e n. 1237 de 24 de setembro de 1864, as quais despiram-na do
cardter clandestino que tinha naquele direito, para revesti-la da maior
publicidade e, desde entdo, os legisladores patrios, doutrinados pela ideia fixa
de ser ela a fonte a mais fecunda do crédito, o talisman que mais fascina e
aguca a ambi¢do do capitalismo, curaram de continuamente aperfeicod-la até
lhe dar a estrutura definitiva que ostenta no Cédigo ao lado dos demais direitos

de garantia.'**

A funcdo de publicidade das hipotecas ficou provisoriamente a cargo de um dos
tabelides de cada Comarca do Império, conforme fosse designado pelo Presidente da
Provincia. A lei foi regulamentada pelo Decreto n° 482'% , de 14 de novembro de 1846,
determinando, em seu artigo 13, os efeitos legais das hipotecas, que s6 vigorariam a

partir do registro:

“Art. 13. Sao effeitos legaes do registro das hypothecas: 1.° tornar
nulla, a favor do credor hypothecario, qualquer alienacdo dos bens
hypothecados, que o devedor possa fazer, posteriormente ao registro, por titulo,
quer gratuito, quer oneroso: 2.° poder o credor hypothecario com sentenca,
penhorar e executar os bens registrados, em qualquer parte que elles se
acharem: 3.° conservar ao credor hypothecario o privilegio de preferencia, nos

bens registrados que, pela hypotheca, possa haver adquirido.”

Em 1850, entraram em vigor o Regulamento 737'*° e a Lei 556 (Cédigo
Comercial)'*’, ambos contendo disposi¢des acerca da hipoteca. O primeiro era aplicivel

ao processo comercial, e incluia um novo “concurso de preferéncias”, estabelecendo a

148,149

preferéncia dos credores hipotecérios sobre os quirografarios , e ressalvando que os

144 Direitos Reaes de Garantia..., cit., p. 398; cf. EDUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil
Brasileiro..., cit., pp. 404-6.

5 http://www?2.camara.leg.br/legin/fed/decret/1824-1899/decreto-482-14-novembro- 1 846-560540-
publicacaooriginal-83591-pe.html

"¢ http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/Historicos/DIM/DIM737.htm

7 http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/LIM/LIM556.htm

8 Art. 619. Os credores serdo divididos em quatro classes: § 1.° Credores de dominio; § 2.° Credores
privilegiados;§ 3.° Credores com hypotheca; §4.° Credores simples ou chirographarios.

9" Art. 629. Os credores hypothecarios especiaes, a respeito dos quaes se nio der contestacio, serdo
embolsados pelo producto da venda dos bens hypothecados: a sobra, havendo-a, entra na massa, e pela
falta ou differenca concorrem em rateio com os credores chirographarios.
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quirografdrios teriam direito a quinhdes iguaislso. O Codigo Comercial, por sua vez,
regulou as hipotecas outorgadas para garantir obriga¢do ou divida comercial, a serem
inscritas no registro de comércio’®', bem como estabeleceu diversas hipGteses de
hipotecas ticitas.

O direito hipotecério foi reformado pela lei n° 1.237, de 24 de setembro de
1864, que derrogou as disposi¢des contidas no Cédigo Comercial acerca da hipoteca,
determinando que “a hipoteca é somente regulada pela lei civil”. Referida lei
estabeleceu as bases do direito hipotecério'™ e da publicidade no direito brasileiro'**.
Principios por ela regulados viriam a permanecer até o Codigo Civil atual, tais como a
publicidade, a especializacdo do bem dado em garantia e da divida (incluindo a
estimacdo da divida, na hipétese de valor indeterminado), a indivisibilidade, a
necessidade da escritura publica, as prioridades decorrentes de multiplas hipotecas sobre
mesmo bem, e a cessacdo dos efeitos da hipoteca decorridos trinta anos do seu registro.
Além disso, regulou aspectos de direito registral, como a transcricdo dos titulos
aquisitivos e a inscricao dos direitos reais, incluindo as hipotecas, a prenotacdo (das
hipotecas legais e judiciais) pelo prazo de trinta dias, antes que fosse feita a sua
inscricdo, e a abertura de livros de indicador pessoal e real.

A execugdo hipotecdria era feita na forma do Regulamento 737, que regulava o
processo comercial, mediante acio especial na modalidade de Assignacdo de Dez Dias,
que consignava ao devedor o prazo de dez dias para pagar a divida ou opor embargos.
Nao havendo embargos ou sendo eles improcedentes, seguia-se a execugdo,

. 1
independentemente de recursos'>.

% Art. 632. Todos os credores chirographarios tém direitos iguaes para serem pagos em rateio pelos
remanecentes, que ficarem depois de satisfeitos os credores das outras classes.

51 Art. 265 - A hipoteca de bens de raiz feita para segurar qualquer obrigacdo ou divida comercial, s6
pode provar-se por escritura publica, inscrita no Registro do Comércio (art. 10 n.2): fica porém entendido
que a presente disposicdo ndo compreende os casos em que por este Codigo se estabelece a hipoteca
tacita.

"2 http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/LIM/LIM1237.htm

1533 DOMINGOS DE ANDRADE FIGUEIRA, discurso na 6° reunido extraordindria de discussdo do Projeto de
Codigo Civil Brasileiro na Comissdo Especial da Camara dos Deputados em 03.12.1901, transcrito em
T. FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca, 2* ed (atualizada por José de Aguiar Dias), Rio de Janeiro,
Forense, 1960, Vol. II, pp. 558-9.

'3 IVAN JACOPETTI DO LAGO, Histéria da publicidade imobilidria no Brasil, Sio Paulo, FDUSP, 2008,
dissertagcdo de mestrado orientada pelo prof. Ignacio Maria Poveda Velasco, pp. 51-4.

133 «“Art. 257. Conclusos os autos, si o réo nio oppuzer embargos, ou os embargos que oppuzer forem
improcedentes por sua materia, o Juiz o condemnard, e a sentenca serd executada ndo obstante quaesquer
recursos.”
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O Decreto n° 3.272, de 5 de Outubro de 1885'%° fez importantes reformas nos
aspectos processual, alterando a sistemdtica de arrematacdo e adjudicagdo,
determinando que o processo cabivel passasse a ser o processo de execugdo perante a
jurisdicdo comercial, seguido de penhora, e permitindo as partes estabelecerem, no
titulo constitutiva da hipoteca, um valor a ser utilizado com base na execugdo
hipotecdria. No campo material, restringiu a eficdcia das hipotecas legais, cuja inscri¢ao
imobilidria passou a ser obrigatoria.

Com o advento da Republica, houve a publicagdo de diversas normas
reguladoras da hipoteca. O Decreto 169-A, de 19 de janeiro 1890"7, substituiu a Lei n°
1.237/1864 e o Decreto n° 3.272/1885, consolidando as normas vigentes nos aspectos
material, processual e registral. O Decreto 370158, de 2 de maio de 1890, que
regulamenta o anterior, instituiu diversas normas pertinentes aos registros publicos e a
execugdo das hipotecas, a serem aplicadas sobre o processo de execucdo regido pelo
Regulamento 737. O Decreto 763, de 19 de setembro de 1890159, estendeu as regras
processuais do Regulamento 737 ao processo civil. Assim, a hipoteca abandonava,
definitivamente, o regime das Ordenagdes Filipinas, que vigorou, com sua legislacao
extravagante, por quase trés séculos, em Portugal e no Brasil.

A matéria processual foi tratada ainda pelo Decreto 848, de 11 de outubro de
1890, pelos codigos de processo estaduais e finalmente pelo Cédigo de Processo
atualmente em vigor.

O Cadigo Civil de 1916 trouxe extensa regulamentacdo da hipoteca, assim como
dos privilégios, institutos que permaneceram tratados no Cdédigo Civil de 2002,
atualmente vigente, nos artigos 955 a 965, com relagdo as preferéncias e aos privilégios

creditérios, e 1.473 e seguintes, com relacdo a hipoteca.

136 http://www?2.camara.leg.br/legin/fed/decret/1824-1899/decreto-3272-5-outubro-1885-543469-
publicacaooriginal-53793-pl.html

7 http://www2.camara.leg br/legin/fed/decret/1824-1899/decreto-169-a-19-janeiro-1890-516767-norma-
pe.html

"% http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/1851-1899/D370impressao.htm

"% http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/1851-1899/D763.htm
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1.5. Histérico recente das garantias reais imobiliarias no Direito brasileiro

A regulamentacdo da hipoteca pelo Codigo Civil de 1916 ndo diferiu muito do
sistema hipotecdrio que havia sido estabelecido pela legislacdo datada do inicio da
Republica, regulando a hipoteca juntamente com os demais direitos reais de garantia
(penhor e anticrese) no Livro II, dedicado ao Direito das Coisas. O Cddigo Civil
regulou também a retrovenda'®, cldusula especial aos contratos de compra e venda que
€ ocasionalmente utilizada como forma imprépria de garantia. Assim como no Cédigo
atual, a retrovenda era restrita ao prazo de trés anos apds a conclusdo da venda'®', o que
restringe a sua utilizacdo com a finalidade de garantia. Nao havia no Cdédigo Civil de
1916 qualquer forma de garantia pautada na propriedade, a exemplo da alienacdo
fiducidria.

Mediante a publicacdo do Decreto-Lei n°66/1966, introduziu-se modalidade de
execug¢do extrajudicial de hipoteca, bem como a cédula hipotecaria. O referido Decreto-
Lei regulou ainda o funcionamento de associacoes de poupanca e empréstimo,
compreendidas no Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH), criado nos termos da Lei
n°® 4.380, de 21 de agosto de 1964. A cédula hipotecéria era destinada a circulacdo dos
créditos contraidos com institui¢des financeiras e companhias de seguro, sem limitagao
aos créditos decorrentes do SFH.

A modalidade de hipoteca e de execugdo extrajudicial contida no Decreto-Lei
70/1966 tem clara influéncia do sistema anglo-americano. Primeiramente, por
determinar a nomeacdo, na escritura de hipoteca, de um agente fiducidrio, a quem
caberia a realizacdo extrajudicial da garantia em beneficio do credor, havendo clara
influéncia do instituto do trust e das garantias outorgadas na forma de Deed of Trust.
Em segundo lugar, por determinar que a excussao da garantia se fizesse por venda direta
do imédvel, em leildao promovido pelo proprio agente fiducidrio, sem a necessidade de
interferéncia de qualquer 6rgdo do Judicidrio ou da Administracio Pudblica. A
sistemadtica de execucdo extrajudicial contida no referido Decreto-Lei perdurou até hoje,

para as hipotecas relacionadas ao financiamento imobilidrio, e serd discutida no dltimo

10" Art. 1.140. O vendedor pode reservar-se o direito de recobrar, em certo prazo, o imével, que vendeu,
restituindo o preco, mais as despesas feitas pelo comprador.

' Art. 1.141. O prazo para o resgate, ou retrato, nio passard de trés anos, sob pena de se reputar nio
escrito; presumindo-se estipulado o mdximo do tempo, quando as partes o nao determinarem.
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capitulo deste trabalho, ao abordarmos as formas de execu¢do extrajudicial de garantias
imobilidrias.

De forma quase simultdnea a aludida reforma da hipoteca, introduziu-se no
direito brasileiro a alienacdo fiducidria, por meio da Lei n°4.728, de 14 de julho de
1965, que regulou o mercado de capitais. Nos termos de seu art. 66, poderiam ser objeto
de alienacao fiducidria apenas bens moveis, transferindo-se o dominio da coisa alienada
ao credor até a liquidagdo da divida garantida, e permanecendo o devedor em sua posse.
A garantia podia ser instituida por instrumento publico ou particular, devendo ser
registrada no Registro de Titulos e Documentos para adquirir eficdcia real, sendo
necessario que o contrato contivesse a especializacdo da divida e do bem dado em
garantia.

Na hipétese de inadimplemento, o credor fiducidrio poderia vender a coisa,
aplicando o preco na solucdo de seu crédito, e devolvendo ao devedor a quantia
sobejante. Caso o produto da venda fosse insuficiente, o devedor continuaria
pessoalmente obrigado. Nao se permitiu a credor ficar o com o bem em pagamento da
divida.

O Decreto-Lei n°911, de 1° de outubro de 1969, introduziu algumas
modifica¢Oes na regulamentacao da alienacdo fiducidria, bem como estabeleceu normas
processuais aplicdveis a essa garantia. Na parte material, aprofundou-se na defini¢do da
alienacdo fiducidria o conceito da posse que remanesce com o devedor fiducidrio,
definindo-o como depositario, detentor da posse direta, e atribuindo ao credor a posse
indireta do bem dado em garantia. No aspecto processual, determinou-se cabivel em
favor do credor a acdo de busca e apreensdao do bem, na hipdtese de inadimplemento da
garantia, com concessao de liminar, esclarecendo-se que a venda do bem pelo credor
ndo dependeria de leildo, hasta publica, avaliacdo prévia ou qualquer outra medida
judicial ou extrajudicial.

Por sua vez, a Lei n° 5.741, de 1° de dezembro de 1971, criou um rito processual
especifico para a execucdo judicial das hipotecas outorgadas em garantia dos
financiamentos do SFH. A semelhanca da futura legislacdo sobre a alienagio fiducidria
de imoveis, referida lei determinou dois aspectos polémicos: em primeiro lugar, a
adjudicagdo obrigatéria do imdvel ao credor, na hipétese de serem desertos os leildes
publicos; em segundo lugar, a exoneragao pessoal do devedor pela quantia excedente ao

valo de avaliacdo do imével, na hipétese de adjudicag¢do. Discutiremos esses aspectos
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em maio detalhe adiante, ao tratar da alienagdo fiducidria de iméveis, que também os
incorporou.

Apenas no ano de 1997, com a publicacdo da Lei n® 9.514, de 20 de novembro,
instituiu-se no ordenamento a modalidade de alienagdo fiducidria sobre bens imdveis,
consistente na transferéncia da propriedade imével em garantia de divida. Referida lei,
que serd analisada nos capitulos 3 e 4 deste trabalho, teve como motivagdo a reforma e o
fomento ao financiamento imobilidrio habitacional, mediante a criacdo do Sistema de
Financiamento Imobiliario (SFI).

A regulamentagdo da alienacdo fiducidria de imdveis, portanto, tem como
fundamento o cendrio e as necessidades do financiamento imobilidrio habitacional. Nao
obstante, permitiu-se a utilizagc@o do instituto também para garantia de outras obrigacoes
nio relacionadas ao SFI, gerando indimeras controvérsias decorrentes da
regulamentacdo inadequada para essa finalidade, abordadas no terceiro capitulos deste
trabalho. Com a referida permissdo, a alienagdo fiducidria e a hipoteca passaram a ser
institutos concorrentes, ambas destinadas a garantir diversas espécies de obrigacoes.
Escolhas legislativas que tornaram o instituto da alienacao fiducidria de iméveis mais
benéfico ao credor tém contribuido para o desprestigio da hipoteca.

A forma de execucdo escolhida para a alienacdo fiducidria de imével é
exclusivamente extrajudicial. Diferentemente da execucdo extrajudicial hipotecdria,
entretanto, a realiza¢do da garantia fiducidria imobilidria € feita pelo Oficial de Registro
de Iméveis da circunscricdo do imdvel dado em garantia. No ultimo capitulo deste
trabalho serdo comparadas as formas de execucao extrajudicial existentes, discutindo-se
sua possibilidade, conveniéncia e as modificacdes necessdrias para a sua utilizacdo
ampla.

Finalmente, a alienacao fiducidria de mdveis passou a ser regulada pelo Cédigo
Civil de 2002. Em seus artigos 1.361 e seguintes, o Cdédigo regulamentou a alienagdo
fiducidria de bens moveis infungiveis, mediante a transferéncia em garantia da sua
propriedade resolivel, em linhas semelhantes as existentes na Lei n°®4.728/1965,
modificada pelo Decreto-Lei n°®911/1969. Os dispositivos da Lei do Mercado de
Capitais que regulavam de maneira geral a alienacdo fiducidria de moéveis foram
substituidos, por meio da Lei n°10.931/2004, por uma nova secdo destinada a
regulamentar, em cardter estrito, a utilizacdo da alienacdo fiducidria de mdveis no

ambito do mercado financeiro e de capitais, de acordo com os dispositivos constantes
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no Cddigo Civil. A alienacdo fiducidria de imdveis, entretanto, permaneceu regulada

pela Lei n® 9.514/1997.
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2. A HIPOTECA

2.1. Conceito e natureza juridica

Para introduzir o capitulo dedicado a hipoteca, retomamos brevemente o seu
conceito e natureza juridica, j4 amplamente analisados e comparados no capitulo
histérico.

A hipoteca no direito brasileiro, desde seu surgimento, consiste em direito real
de garantia sobre bem de terceir0162, modalidade que abrange, atualmente, a hipoteca, o
penhor e a anticrese. A criagdo da hipoteca sobre o imével do devedor ndao implica a
transferéncia da propriedade ou da posse, mas apenas uma constricdo, que representara
ao credor um direito de preferéncia e de sequela sobre o referido bem. Cria-se uma
relacdo imediata entre o credor e a coisa, em decorréncia do vinculo real, que também
se classifica como absoluta, no sentido de que a preferéncia e a sequela sdo oponiveis
erga omnes'®.

A natureza juridica da hipoteca como direito real sobre bem do devedor € o que
confere, a nosso ver, a flexibilidade e versatilidade a hipoteca para que possa se tornar
sempre adequada a divida garantida, evitando o desperdicio de crédito do devedor, um
dos aspectos apontados por AYNES E CroCQ'* para estabelecer o conceito de garantia
ideal.

A adequagdo da garantia hipotecéria é alcancada de duas formas. Primeiramente,
pela vedacdo do pacto comissdrio. Desde que, historicamente, a hipoteca deixou de ser
uma ‘“‘hipoteca de coisa” para se tornar uma ‘“‘hipoteca sobre o valor do bem™'®,
conforme apontado por CLOVIS DO COUTO E SILVA'®, o credor é obrigado a devolver ao

devedor o montante decorrente da venda do imdvel gravado que sobejar a divida

garantida.

12 Tr10 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 8.

13 ALBERTO TRABUCCHLI, Istituzioni di Diritto Civile..., cit., p. 793.

164 I es siretés..., cit., p. 7.

195 J. MESTRE, E. PUTMAN, M. BILLIAU, Droit Spécial des Siiretés Réelles (TACQUES GHESTIN - Traité de
Droit Civil), Paris, LGDJ, 1996, p. 536.

' A Hipoteca no Direito Comparado..., cit., p. 138.



46

Em segundo lugar, pela possibilidade de se utilizar o mesmo imoével para
garantir diversas dividas, mediante a criacio de hipotecas em graus de prioridade
subsequentes, que se subordinam as hipotecas de menor grau. Essa flexibilidade, que é
incompativel com as formas de garantia baseadas na transferéncia da propriedade, faz
com que a hipoteca seja a tUnica forma de garantia imobilidria que possibilite ao
proprietario de um imével de grande valor garantir uma pluralidade de dividas.

A evolucdo da garantia hipotecdria para a sua natureza juridica atual, na Europa
continental, ocorreu ainda na idade-média. Por muitos séculos, como ja mencionamos,
essa caracteristica diferenciou o modelo de hipoteca continental daquele adotado pela
Common Law, ainda baseado na propriedade.

Na Common Law, a esséncia tradicional da hipoteca era de transferéncia de um
direito real (property interest) ao credor, que no século XIX consistia normalmente no
fee simple. Vale retomar o conceito de que, no Reino-Unido, a propriedade formal da
terra pertence a coroa, de forma que o direito quase equivalente detido pelo particular
consiste em um freehold estate, cuja modalidade perpétua se denomina fee simple. Esse
direito, alids, ndo difere de um regime enfité€utico, como o aforamento de terras da
Unido existente até hoje no direito brasileiro, em que o particular detém apenas o
chamado dominio util da terra, sendo o dominio direto pertencente a Unido.

A transferéncia do fee simple pelo devedor, portanto, dava a hipoteca a
caracteristica de garantia pautada na transferéncia da propriedade, com relacao a parcela
que cabia ao particular. A despeito da transferéncia da propriedade, o devedor
permanecia na posse do imével, e recebia de volta a propriedade mediante o pagamento
da divida'®’. Em decorréncia da Law of Property Act, de 1925, e de reformas
subsequentes, a hipoteca existente no Reino Unido adotou, como nos sistemas romano-
germanicos, a forma de direito real sobre bem do devedor, denominado legal charge.

Nos EUA, a reforma do direito hipotecario se deu no ambito dos estados,
criando a divisdo, j4 mencionada, entre os Lien States, que adotaram a forma de
hipoteca como direito real sobre bem do devedor (lien); e os Title States, que
permaneciam adeptos da garantia sobre a propriedade'®®. Atualmente, a hipoteca nos

EUA é feita predominantemente sob a forma de um lien'®

' ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 556-557.
' EDGAR N. DURFEE, The Lien or Equitable Theory of the Mortgage..., cit., pp. 587; 595-598.
'% MARIANNE M. JENNINGS, Real Estate Law, 9" Ed., Cengage Learning, 2010, p. 402.
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Para embasar o objetivo deste trabalho, de analisar e comparar a sistemadtica das
garantias hipotecaria e fiducidria imobilidria, quando aplicadas em contrato ndo
habitacionais, selecionamos nos itens a seguir aspectos gerais do direito hipotecério que
consideramos relevantes para fins de exame e comparacdo entre as espécies de garantia
e o conceito de garantia ideal, que estabelecemos no primeiro capitulo. Este capitulo
ndo pretende encerrar um estudo exaustivo de todos os nuances aplicaveis a hipoteca,
em especial direitos acessorios garantidos ao credor e ao devedor, a exemplo de regras

de reforco' " e remissdo'’!

da garantia.
Naturalmente, a hipoteca serd analisada em sua forma convencional ou
voluntdria, por ser esta a aplicdvel a temadtica do trabalho, de garantia das obrigacdes

decorrentes de contrato. Ndo abordaremos, portanto, a hipoteca legal'’*

e a hipoteca

judicidria'”®. Da mesma forma, ndo abordamos a hipoteca de méveis ou imdveis por
. - . 174 . . .

equiparagdo, como navios e aeronaves ', sendo a hipoteca no Brasil essencialmente

. 175
sobre bens imoveis .

2.1.1. Principios

Sao trés os principios cldssicos dos direitos reais de garantia: a publicidade, a

especialidade e a indivisibilidade.

70 Art. 1425, CC.

7! Arts. 1429, 1481 e ss, CC.

172 Arts. 1489 ¢ ss, CC.

' Art. 466, CPC.

"™ Art. 1473, CC, VI, VII e §I°.

7> Exemplo radicalmente oposto é o do Cédigo Civil do Québec, que aboliu as formas de penhor,
estabelecendo a hipoteca como garantia real sobre méveis e imdveis, sempre mediante publicidade,
conforme JACQUES AUGER, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Général..., cit., p. 46.
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2.1.1.1. Principio da Publicidade

z N

A funcdo da publicidade € conferir a garantia oponibilidade erga omnes,
especialmente credores de devedor comum176, titulares de direito real ou terceiros
interessados na aquisicao do bem gravado.

No caso da garantia hipotecdria, a publicidade se d4 através do registro no
Registro de Imdveis, conforme o art. 1.217 do Cédigo Civil, transcrito anteriormente,
que determina a exigibilidade do registro para a constituicdo de direitos reais sobre bens
imoveis. O registro da escritura de hipoteca se dd na matricula do imével hipotecado, no
Livro n° 2 — Registro Geral'"’.

E possivel argumentar que o principio da publicidade seja 0 mais importante
entre os trés principios aplicdveis as garantias reais, uma vez que a publicidade justifica
a eficdcia das garantias reais perante terceiros, em cuja auséncia as garantias reais nao
difeririam das pessoais.

O principio da publicidade proporciona, na realidade, uma dupla seguranca, pois
confere eficicia ao credor e a0 mesmo tempo possibilita o conhecimento de terceiros
interessados acerca da existéncia de gravames sobre o imével.

Por muito tempo, a publicidade ndo foi necessdria a constituicdo da hipoteca,
sistema que foi chamado clandestino. Tal realidade, como ja mencionado, foi alterada
no direito brasileiro por meio da Lei n® 317, de 21 de outubro de 1843, que criou o
“Registro Geral das Hypothecas”, tornando a publicidade elemento essencial a
constituicdo da garantia hipotecdria, sem a qual ndo ha hipotecam. Conforme ensina
MARIA ISABEL H. M. CaMPOs'”, o surgimento dos servicos registrais e da funcio da
publicidade decorre justamente da necessidade de conferir publicidade as hipotecas,
razdo pela qual na Espanha as normas de registro publico imobiliario sdo referidas como

Leyes Hipotecarias.

176 FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS, Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit.,

p. 65.
7 Conforme arts. 167 e 176 da Lei n°. 6.015/73: “Art. 167 - No Registro de Imoveis, além da matricula,
serdo feitos. I - o registro: (...) 2) das hipotecas legais, judiciais e convencionais; (...).”; “Art. 176 - O

Livro n° 2 - Registro Geral - serd destinado, a matricula dos iméveis e ao registro ou averbagdo dos atos
relacionados no art. 167 e ndo atribuidos ao Livro n°3.”

'8 T110 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 57, n° 6.

' Da Hipoteca..., cit., p. 22.



49

Atualmente, a publicidade € obrigatéria na maior parte dos paises de tradicao
romano—germﬁnicalgo, as vezes como condicdo para a constituicio da garantia
(publicidade constitutiva), como ocorre no Brasil, em Portugal e na Itélialgl, e outras
apenas para a sua eficdcia perante terceiros (publicidade declaratéria), como € o caso da
Frangam.

Na Common Law, apenas com o advento da Law of Property Act, em 1925,

183, Anteriormente, os direitos sobre imovel

tornou-se necessaria a publicidade
tornavam-se automaticamente eficazes perante o adquirente nas hipéteses em que este
tivesse (actual notice) ou devesse ter (comstructive notice) conhecimento de sua
existéncia, considerando-se o grau de diligéncia costumeiramente esperado do
adquirente comum. Nao havendo, entretanto, definicdo precisa do grau de diligéncia
necessario, os limites de extensdo da constructive notice ficavam a cargo da orientagao
jurisprudencial vigente e da andlise do caso concreto, gerando certa inseguranca
juridica184. E possivel dizer que a constructive notice representava de certa forma, com
relacdo a hipoteca, problematica semelhante a atualmente existente na jurisprudéncia
brasileira com relagdo a fraude a execucao, em vista do adquirente de boa-fé.

No Brasil, a despeito da simula 375 do STJ 185 muito se discute, por um lado, a
necessidade de prévio registro da penhora na matricula do imével para a caracterizacio
da fraude a execucdo; por outro, a necessidade de efetiva diligéncia, pelo adquirente,
para tomar conhecimento de execucdes existentes contra o alienante'*®.

Inovacdes legislativas, como as sucessivas alteragdes ao §4.° do art. 659 e a
inclusdo do art. 615-A, ambos do Cdédigo de Processo Civil, nos levam a crer que o

registro da penhora ou do ajuizamento da execuc¢do, conforme o caso, deveria ser

80 FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., pp. 172-3.

181 SANDRO MERZ ¢ PAOLO SGUOTTI, Manuale pratico dei privilegi, delle prelazioni e delle garanziel-
Ipoteca — Pegno — Fideiussione — Teoria e pratica Del credito privilegiato nelle procedure concorsuali,
nelle esecuzioni collettive e nelle liquidazioni, 111 Ed. Aggiornata e Ampliata, Padova, Cedam, 2005,
p.203.

182 R, WINTGEN, L’Opposabilité des Contrats aux Tiers et par les Tiers, in C. VON BAR, U. DROBNIG,
The Interaction of Contract Law and Tort and Property Law in Europe — A comparative Study, 1 Ed.,
Miinchen, Sellier, 2004, p. 411.

'3 MIGUEL MARIA DE SERPA LOPES, Tratado dos Registros Piiblicos, 6* Ed. atualizada por JOSE SERPA
DE SANTA MARIA, Ed. Brasilia Juridica, Brasilia, 1997, vol. I, pp. 56-8.

'8 ROGER SMITH, Property Law..., cit. p. 50

1% 0O reconhecimento da fraude a execugio depende do registro da penhora do bem alienado ou da prova
de ma-fé do terceiro adquirente.” (publicada em 30.03.2009)

1% “Inexiste fraude a execucdo, quando terceiro adquire bem livre e desimpedido, salvaguardando-se
das certiddoes competentes. Agravo de Peti¢do a que se dd provimento.” (TRT 1* Regido, AP n° 03072-
98, 3* Turma, j. 27.1.1999, Rel. José Maria de Mello Porto, DORJ de 11.2.1999)
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considerado imprescindivel para a caracterizacdo da fraude a execugdo, exceto na
hipétese de comprovado consilium fraudis, evitando-se assim recorrentes discussdes
acerca dos requisitos que caracterizariam a boa-fé objetiva do adquirente, que acabam
por burocratizar o processo de aquisi¢ao de imdveis e gerar inseguranca juridica. Nesse

sentido, reproduzimos opinido de CANDIDO R. DINAMARCO'®:

“Af estd a grande importancia da inovagao trazida nesse novo
pardgrafo: sem ter sido feito o registro, aquele que adquirir o bem
presume-se ndo ter conhecimento da pendéncia de processo capaz de
conduzir o devedor a insolvéncia. A publicidade dos atos processuais
passa a ser insuficiente como regra presuntiva de conhecimento. A
consequéncia pratica dessa nova disposicdo serd a inexisténcia de
fraude a execucdo capaz de permitir a responsabilidade patrimonial do
bem alienado, sempre que a penhora nio esteja registrada no cartério
imobilidrio (art. 593, CPC, especialmente o inc. II). Se o adquirente
opuser embargos de terceiro e ndo se caracterizar o conhecimento da
penhora por outro meio, seus embargos procederdao”

Como ja mencionado, entendemos que a publicidade constitui 0 mais importante
dos principios registrais aplicdveis aos direitos reais, tendo em vista a funcdo essencial

de garantir o conhecimento de terceiros, gerando seguranca juridica.

2.1.1.2. Especializacdo

188
1

O principio da especializacao consta do art. 1.424 do Cédigo Civil ™", e consiste

na obrigatoriedade de individualiza¢do (i) do bem objeto da garantia e (ii) da divida
garantida, incluindo o valor do crédito, sua estimag@o, ou valor maximo, o prazo para
pagamento, e a taxa de juros, se houver.

A hipoteca deve incidir obrigatoriamente sobre bem certo e determinado'™, ndo

sendo admitida, em regra, hipoteca geral sobre todos os bens do devedor*"!. E

necessario que seja devidamente caracterizado, de forma a possibilitar ndo apenas o

87 A reforma da reforma, Sio Paulo: Malheiros, 2002, p. 269.

188 “Apt. 1.424. Os contratos de penhor, anticrese ou hipoteca declarardo, sob pena de ndo terem
eficdcia: I - o valor do crédito, sua estimagdo, ou valor mdximo; II - o prazo fixado para pagamento; III -
a taxa dos juros, se houver; 1V - o bem dado em garantia com as suas especificacoes.”

1% TUPINAMBA M. CASTRO DO NASCIMENTO, Hipoteca..., cit., p. 14.

%0 ALBERTO TRABUCCHLI, Istituzioni di Diritto Civile..., cit., p. 799.

191 JACQUES AUGER, Problémes actuels des siretés réelles - Rapport Général..., cit., p. 59.
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registro da garantia, como também a sua correta excussio, devendo constar do titulo
constitutivo da hipoteca expressa referéncia a matricula do imével. Podem ser objeto de
hipoteca o im6vel inteiro ou uma quota-parte, o que também é admitido em Portugal, na
Italia'** e na Alemanha'®’.

Sao considerados parte da garantia hipotecdria os acessorios, como construgdes e

~ . . . 194
plantacdes de cardter permanente, podendo as partes dispor em contrdrio . Por outro
lado, ndo devem constituir garantia hipotecdria os frutos pendentes, assim também

consideradas as lavouras sazonais, cuja colheita desconstitui o vegetal '’

. Nesse aspecto,
a hipoteca brasileira difere da portuguesa, que também abrange os frutos pendentes, até
que venham a ser consumidos ou alienados'®.

Do ponto de vista da divida, o principio da especializagao estd ligado ao carater
acessorio da hipoteca, de forma que a sua existéncia depende da existéncia de uma
divida a ser garantida. Ndo obstante, a divida garantida pode ser futura ou condicionada,
hipétese em que o valor do crédito serd substituido, na escritura de constituicdo de
garantia hipotecdria, pela sua estimagao ou valor mdximo. Ambos os aspectos (carater

acessorio e garantia de dividas futuras) serdo abordados com maior profundidade

adiante.

192 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 52 (com relagio a Portugal e 2 Itilia).

193 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht) — Tradugdo da 3* ed. alema de Klaus-Peter Rurack e
Maria da Gléria Lacerda Rurack, Porto Alegre, Sergio Antonio Fabris Editor, 2010, p. 242.

1% Art. 1.474 do Cédigo Civil.

19 Nesse sentido o Agln n°. 2004.036394-2 — SC, datado de 07.04.2005, de relatoria do Des. Marco
Aurélio Gastaldi Buzzi: “Ademais, vale anotar que o produto da exploragdo econémica do imovel rural,
concernente ao cultivo de lavouras sazonais durante o transcurso do procedimento expropriatorio,
constituem frutos pendentes/colhidos, ndo integrando o objeto da penhora (...). Tal ndo obsta, todavia,
que sejam especificamente constritados frutos pendentes, na medida em que apesar de ainda ndo
separados do bem principal, tais acessorios podem ser objeto de negocio juridico (art. 95, CC). Assim,
merece ser destacada a distincdo entre a constricio dos frutos pendentes relativos ao proveito
econdmico decorrente da exploragdo de lavouras sazonais e perenes, da propria plantacdo existente no
imovel, de cardter permanente, correspondente a uma acessdo da coisa. Na primeira, o que interesse é
o proprio fruto pendente/colhido, como sdo exemplos a cultura de fumo, feijdo, soja, milho, cana-de-
agticar, cebola, alho, mandioca, entre vdrias outras, onde a colheita desconstitui o proprio vegetal,
retornando o imovel a situa¢do anterior a semeadura. Nestes casos, a penhora do imével, de regra, ndo
incide e sequer leva em conta a lavoura cultivada de modo transitorio na propriedade, pois o produto da
colheita aproveita exclusivamente ao proprietdrio, que com a constricdo ndo estd privado dos frutos e
rendimentos auferidos da exploracdo econdomica da coisa, ainda que, de modo especifico, possa incidir a
penhora sobre esses acessorios (art. 95, CC e art. 650, I, CPC). Diferentemente dessa situacdo, é a
segunda hipotese, onde a penhora incide sobre imovel em que existem plantagcées de cardter perene,
onde a colheita ndo exaure o vegetal, de modo que, necessariamente, a acessdo realizada no imével estd
incluida na constrigdo, devendo ser considerada no valor final da avaliagdo, como sdo exemplos os
imoveis destinados a exploragdo de café, magd, laranja, uva, cacau e manga (arts. 811 do CC/1916 e
1474 CC/2002).”

1% MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 61.
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A func¢do do principio da especializacdo, a luz da publicidade, € a protecdo de
terceiros'”’. Conforme ensinam WASHINGTON DE BARROS MONTEIRO E CARLOS A.

DABUS MALUF'®

, “o preceito do art. 1.424 tem por fim estabelecer que todos quantos
desejem transigir com o devedor fiqguem sabendo ou conhecendo suficientemente sua
situagdo financeira”. Assim, concluem que a sua inobservancia nao enseja nulidade do
ireito real, mas apenas sua ineficicia com relagdo aos terceiros prejudicados .
Nesse sentido, ndo prejudicard a eficicia da garantia a omissdo que puder ser
satisfeita mediante a consulta ao contrato garantido ou a aplicagdo de principios gerais

do direito civil, por exemplo, no tocante a juros e prazo de pagamento.

2.1.1.3. Indivisibilidade

Outro principio dos direitos reais de garantia é a indivisibilidade, o que significa
que o pagamento parcial do crédito garantido ndo tem o poder de causar o
fracionamento da garantia, ainda que esta atinja diversos bens ou que os bens atingidos
sejam divisiveis”. Assim, a garantia hipotecdria, como regra geral, permanece
integralmente eficaz até a quitacao total da divida®".

E necessdrio ressaltar que o principio da indivisibilidade ndo é de ordem piiblica,
podendo ser modificado conforme o interesse das partes. Além disso, a evolugdo da
legislacdo pertinente tem criado excecdes a esse principio.

Assim, € excecdo ao principio da indivisibilidade da hipoteca o art. 1.488 do

Cédigo Civil de 2002**%, sem correspondéncia no Cédigo Civil de 1916, que permite a

7 Trro FULGENCIO (Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 84): “A especialidade estabelecida no contrato
visa o interesse do devedor e atende a seu crédito. A especialidade na inscricdo é estabelecida no
interesse de terceiro, é elemento de publicidade”.

%8 Direito das Coisas, p. 403.

199 “Observe-se, no entanto, que a omissdo deles ndo induz nulidade do direito real. A relagdo juridica,
conquanto ndo possa ser entdo oposta a terceiros, valerd, todavia, entre as proprias partes
contratantes”.

2% 7110 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., pp. 54-55.

201 FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS, Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit.,
p. 64.

202 «Art. 1.488. Se o imovel, dado em garantia hipotecdria, vier a ser loteado, ou se nele se constituir
condominio edilicio, poderd o oOnus ser dividido, gravando cada lote ou unidade auténoma, se o
requererem ao juiz o credor, o devedor ou os donos, obedecida a propor¢do entre o valor de cada um
deles e o crédito. § 1o O credor so6 poderd se opor ao pedido de desmembramento do énus, provando que
0 mesmo importa em diminui¢do de sua garantia. § 20 Salvo convengdo em contrdrio, todas as despesas
Jjudiciais ou extrajudiciais necessdrias ao desmembramento do 6nus correm por conta de quem o
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divisdo do Onus hipotecario na hipotese de o imdvel vir a ser loteado, ou de nele se
constituir condominio edilicio. Dessa forma, a hipoteca existente sobre o terreno ficard
dividida, gravando cada um dos lotes ou unidades autdonomas separadamente, na
propor¢ao dos seus respectivos valores.

A divisdo da hipoteca, nesse caso, permite que o adquirente de cada lote ou
unidade auténoma obtenha a quita¢do da sua parcela da divida e promova o respectivo
cancelamento em relacdo ao imoével adquirido. Ademais, € importante mencionar a
sumula n°® 308 do STJ, publicada em 25.04.2005, que determina que a hipoteca firmada
entre a construtora e o agente financeiro, anterior ou posterior a celebracao da promessa
de compra e venda de unidade autdbnoma ou lote, ndo tem eficdcia perante os
adquirentes®”. Como explica LUCIANO DE CAMARGO PENTEADO®”, trata-se exemplo
claro de interven¢do no dominio dos contratos e da autonomia privada, com a inteng¢ao
de tutelar o interesse da parte hipossuficiente, transferindo o risco de crédito da
construtora do adquirente para a instituicdo financeira.

Essa interpretacio tem, como limite, a ineficicia completa da garantia
hipotecaria, uma vez que todos os lotes ou unidades autdnomas tenham sido
comercializados pelo empreendedor. Em vista da problematica, as instituicdes
financeiras devem buscar garantir os créditos obtidos por empreendedores imobilidrios
de duas formas: primeiramente, através de hipoteca; em segundo lugar, mediante
garantia sobre os créditos decorrentes da alienagdo dos lotes ou unidades autonomas, de
mode que a garantia sobre os créditos supra, para cada unidade ou lote comercializado,

a respectiva parcela da garantia hipotecéria que se torna ineficaz.

requerer. § 30 O desmembramento do onus ndo exonera o devedor origindrio da responsabilidade a que
se refere o art. 1.430, salvo anuéncia do credor.”

%0 conceito do estd bem expresso no REsp. 691738/SC, de relatoria da Ministra Nancy Andrighi
(TERCEIRA TURMA, j. 12.05.2005, DJ 26.09.2005): “O art. 1.488 do CC/02 consubstancia um dos
exemplos de materializacdio do principio da funcdo social dos contratos, que foi introduzido pelo novo
cédigo. Com efeito, a ideia que estd por traz dessa disposi¢do € a de proteger terceiros que, de boa fé,
adquirem imdveis cuja constru¢do - ou loteamento - fora anteriormente financiada por instituicdo
financeira mediante garantia hipotecdria. Inlimeros sfio os casos em que esses terceiros, apesar de terem,
rigorosamente, pago todas as prestacdes para a aquisicdo de imével - pagamentos esses, muitas vezes,
feitos as custas de enorme esforgo financeiro — sdo surpreendidos pela impossibilidade de transmissdo da
propriedade do bem em fun¢do da inadimpléncia da construtora perante o agente financeiro (...). Disso
decorre que a Lei ndo interfere no contrato de hipoteca (...). Aplicam-se, por excecdo, a hipoteca (que é
um direito real) os principios que regem os contratos consensuais, que produzem efeitos exclusivamente
entre as partes signatarias”.

*™ Direito das Coisas..., cit., pp 462-3.



54

2.1.2. Ato notarial e constitui¢do da garantia hipotecéaria

Nos termos do art. 108 do Cédigo Civil, “(...) a escritura puiblica é essencial a
validade dos negdcios juridicos que visem a constituicdo, transferéncia, modificacdo ou
rentincia de direitos reais sobre imoveis (...)”. Constituem excec¢do a regra 0s negocios
juridicos de valor inferior a 30 saldrios minimos, pelo pequeno montante envolvido; a

celebracdo de compromisso de compra e venda de imével*”;

a constituicdo de garantias
no ambito dos sistemas de financiamento habitacional (SFH e SFI), j4 mencionados; e a
constituicdo de alienagdo fiducidria de bem imével, em qualquer caso, cuja excecdo a
regra serd objeto de estudo adiante. A constituicdo de hipoteca, portanto, serd
normalmente por instrumento publico.

Em Portugal, conforme JOSE O. ASCENSAO™®, a hipoteca voluntdria dependia
seria feita obrigatoriamente por meio de escritura publica ou por testamento. No
entanto, com o advento do Decreto-Lei n® 116/2008, que adotou medidas de

“simplificacdo, desmaterializacdo e eliminacdo de actos e procedimentos no ambito do

registo predial e actos conexos”, passou a ser admitida a hipoteca por instrumento

207 208

particular com firmas reconhecidas. Na Itdlia™" e na Alemanha™", também ¢ admitida a
constituicdo de hipoteca por instrumento particular.

De acordo com GAMBARO””, na maior parte da Unido Europeia, a constituicdo
efetiva da hipoteca ainda depende da assinatura de instrumento notarial. Além disso,
aponta que a regra predominante na Unido Europeia € a do registro constitutivo, ou seja,
como elemento necessario para a constituicdo da hipoteca, sendo excecdes a Franca e a

Bélgicazm, onde a hipoteca se constitui mediante a assinatura do instrumento notarial, e

% O compromisso de compra e venda é um contrato preliminar que antecede a transferéncia definitiva do
imével, esta dltima sempre mediante escritura publica lavrada por Tabelido de Notas. Com a inclusio do
“direito real do promitente comprador” no rol de direitos reais do Cédigo Civil de 2002 (art. 1225), surgiu
na doutrina e na préatica notarial e registral opinido de que os contratos de compromisso de compra e
venda deveriam também atender ao requisito formal da escritura piblica, por ser tratarem de contratos
que criam direitos reais sobre imével. Esse entendimento alcangou especial relevancia no Estado do Rio
de Janeiro, ndo tendo sido adotado no Estado de Sao Paulo.

2% Direito Civil - Reais..., cit., pp. 289-290.

27 SANDRO MERZ e PAOLO SGUOTTI, Manuale pratico dei privilegi, delle prelazioni e delle garanzie. ..,
cit., p. 204.

208 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., pp. 29; 174.

2% Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law..., cit., pp. 349-350.

19 HANS WEHRENS, Real Security Regarding Immovable Objects — Reflections on a Euro-Mortgage, in:
A. HARTKAMP et alli, Towards a European Civil Code, 3 ed, Kluwer Law International, London-Boston,
2004, pp. 771-2.
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z

o registro é necessdrio apenas para a aquisi¢do de eficicia erga omnes*"". Segundo
FIORENTINI’'2, 0 registro também tem cardter declaratério nos Paises Baixos e em
Luxemburgo.

Em Portugal, o art. 687 do Cédigo Civil*"? determina que a hipoteca deve ser
registrada para produzir efeitos, mesmo em relacdo as Partes. A redacdo do referido
artigo, por se referir a producdo de efeitos, enseja certa confusdo quanto ao registro ser
constitutivo ou meramente declaratério, uma vez que o registro constitutivo &
normalmente considerado requisito de validade, e nao de eficdcia, ao passo que o
registro declaratério é normalmente condi¢do apenas para a eficdcia erga omnes, sendo
desnecessdrio para a eficicia entre as partes. A maior parte da doutrina portuguesa, no
entanto, considera o registro constitutivo”'*. Também na Itdlia, que adota o registro
declaratério para a transmissao de direitos reais, o registro da hipoteca é considerado
constitutivo’'>. No Chile216, o registro € considerado constitutivo, assim como ocorre no
Brasil*'”.

Considera-se que a diferenca entre os efeitos decorrentes do registro, em cada
caso, reside mais no campo teérico do que no campo pratico: enquanto a eficicia da
hipoteca se limitar apenas entre credor e devedor, ndo hé, de fato, mais que um direito
pessoal limitado, ou seja, ndo ha propriamente garantia hipotecaria. A conveniéncia da
modalidade de registro declaratério, com produc¢do de efeitos decorrentes da garantia
hipotecdria entre credor e devedor anteriormente ao registro, poderia se justificar, no
entanto, para permitir que o credor exercesse contra o devedor, desde a formalizacdo do
contrato hipotecdrio, os direitos legais decorrentes da condi¢do de credor hipotecario,
como exigir a manuten¢do e o reforco da garantia, em caso de perecimento. Tal
justificativa, a nosso ver, ainda ndo representa grande utilidade, uma vez que, mesmo

com a modalidade de registro constitutivo, como é o caso no direito brasileiro, nada

2! Ver também MIGUEL MARIA DE SERPA LOPES, Tratado dos Registros Piiblicos..., cit., vol. I, pp. 38-9;
EDUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro..., cit., p. 408.

212 FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., p. 174.

23 “Artigo 687.° (Registo) A hipoteca deve ser registada, sob pena de ndo produzir efeitos, mesmo em
relagcdo as partes.”

24 JOSE O. ASCENSAO, Direito Civil — Reais..., cit., p. 545.

15 ALBERTO TRABUCCH], Istituzioni di Diritto Civile..., cit., p. 802.

1 RAMON DOMINGUEZ AGUILA, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Chilien, in Les
garanties de financement - Travaux de l’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome
XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 145.

2" TUPINAMBA M. C. NASCIMENTO, Hipoteca..., cit., p. 68-70.
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impede que o credor exerca contra o devedor a protecdo de seu direito expectativo, de
cardter pessoal.

Os sistemas europeus nao requerem, como regra, a participagdo do credor para a
formalizag¢do da garantia hipotecaria, mas apenas do devedor ou garantidor, importando
ato unilateral’'® ?"°. A participacdo do credor € expressamente dispensada em
Portugalzzo. Sdo excecdes a Franca, a Bélgica e os Paises Baixos, nos quais o credor
deve obrigatoriamente participar da criacdo da hipoteca.

No Reino Unido, a Law of Property Act, de 1925, determinou que a
transferéncia de imdveis e a constituicdo de direitos sobre imdveis seja feita através de
um documento revestido de formalidade especifica, denominado deed. A principal
diferenciac@o entre o deed e os demais contratos era a necessidade de que o deed fosse
revestido de um selo, assemelhando-se ao que em nosso sistema constituiria um ato
notarial. No entanto, a exigéncia do selo foi eliminada em 1989, passando a ser
necessario apenas que o contrato contenha de forma clara a inten¢do de produzir efeitos
de deed, e que seja assinado também por uma testemunha, ou duas, se uma das partes
for representada por mandatario. O registro do deed € necessario para que a constitui¢ao

do direito nele dispostozzl.

2.1.3. Direitos de preferéncia e sequela

As garantias reais possuem como caracteristica o direito de sequela (jus
praelationis) e o direito de preferéncia (jus distrahendi)™****. O direito de sequela
permite ao credor executar a obrigacdo diretamente sobre a garantia, qualquer que seja o
seu proprietdrio. E uma caracteristica essencial dos direitos reais de garantia, tanto nos

. . A 224 225
sistemas de origem romano-germanica™", quanto na Common Law™.

1% ANTONIO GAMBARO, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law...,
cit., p. 350.

219 EDUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro..., cit., p. 412.

20 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., pp. 160-161.

! ROGER SMITH, Property Law..., cit., pp. 96; 107; 561.

22 7110 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 7.

2 ALBERTO TRABUCCH], Istituzioni di Diritto Civile..., cit., p. 802.

2% MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 38.

** ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 572.
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Como regra geral, o direito real de garantia ndo impede a alienacdo do bem.
Assim, € possivel que, no momento da execugdo, o imdvel seja de propriedade de
terceiro que nao o devedor. Porém, como € caracteristica do direito real aderir a coisa, o
adquirente de imével hipotecado estard adquirindo também o 6nus hipotecario, estando
sujeito a sua excussao pelo credor, gragas ao direito de sequela.

Naturalmente, a execucdo de garantia hipotecdria envolvendo um terceiro
adquirente pode tornar o processo mais complexo. Conforme o art. 1.475 do Cédigo
Civil**®, ndo poder4 a escritura de hipoteca vedar a alienacdo do imével pelo devedor,
sob pena de nulidade da cldusula, pois ndo é da natureza do direito real de garantia
impedir a alienagdo do bem. Entretanto, a lei faculta ao credor considerar a divida
vencida antecipadamente, na hipétese de alienacdo do imével**’.

H4, porém, casos especificos em que a alienacdo do imével dependerd da
anuéncia do credor, por disposi¢do legal. Assim ocorre com as hipotecas constituidas
mediante cédulas de crédito (Decretos-Lei 167/67°%%, art.59, e 413/69*>, art. 51), bem
como com os imodveis gravados com hipoteca decorrente do financiamento imobilidrio,
a exemplo da Lei n° 8.004/1990.

O direito de preferéncia, por sua vez, significa que o credor real encontra-se em
posicdo privilegiada perante os demais credores, sendo estes o sujeito passivo da
preferéncia atribuida ao credor™ **'. Assim, o produto da alienago judicial do imével
gravado por hipoteca servird em primeiro lugar para satisfazer a obrigacdo garantida
pela hipoteca registrada sobre tal imével, aproveitando aos demais credores apenas o
eventual saldo.

Nas hipéteses em que o valor do imdvel permitir, o proprietario podera constituir
sobre o imével mais de uma hipoteca, em garantia de obrigacdes perante 0 mesmo
credor ou credores diferentes, conforme previsdo do art. 1.476 do Cédigo Civil*”.

Havendo multiplas hipotecas, a lei estabelece a preferéncia dos credores anteriores

26 “Art, 1.475. E nula a clausula que proibe ao proprietdrio alienar imével hipotecado. Pardgrafo tinico.

Pode convencionar-se que vencerd o crédito hipotecdrio, se o imovel for alienado.”

227 Rul GERALDO CAMARGO VIANA, Os direitos reais no novo Codigo Civil, in ANTONIO JUNQUEIRA DE
AZEVEDO, HELENO T. TORRES, PAOLO CARBONE (coord.), Principios do novo Codigo Civil brasileiro e
outros temas: homenagem a Tullio Ascarelli, Sao Paulo, Quartier Latin, 2008, p. 617.

228 “Art 59. A venda dos bens apenhados ou hipotecados pela cédula de crédito rural depende de prévia
anuéncia do credor, por escrito.”

229 “Art 51. A venda dos bens vinculados a cédula de crédito industrial depende de prévia anuéncia do
credor, por escrito.”

29 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 36.

1 EPUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro..., cit., p. 316.

P2 “Art. 1.476. O dono do imével hipotecado pode constituir outra hipoteca sobre ele, mediante novo
titulo, em favor do mesmo ou de outro credor.”
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sobre os credores posteriores, através da criacdo dos diferentes graus de hipoteca: o
primeiro credor possui hipoteca em 1° grau, o segundo em 2° grau, e assim

sucessivamente, até esgotar-se a capacidade de garantia do imoével. Tal configuragcdo é

233, 234

comum aos sistemas de tradicdo romano-germanica , que adotam a hipoteca como

direito real sobre bem do devedor, mas também passou a ser permitida no sistema da

Common Law, a exemplo do Reino Unido™” e dos EUA:

“A fourth variation is the creation of a mortgage that is second (or
even third, fourth, etc.) to a first mortgage. In the event of default and
foreclosure of the first mortgage, the first mortgage will be paid off, followed
by the second mortgage, with anything remaining going to the owner. If the
second mortgage alone is foreclosed, the rights to the first mortgage are not
impaired; and a purchaser at the foreclosure sale may take the title subject to

the first mortgage or be required to pay off the first mortgage to clear title to

55 236, 237
the property .

23 ALBERTO TRABUCCHY, Istituzioni di Diritto Civile..., cit., pp. 804-5.

24 EDUARDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro..., cit., p.420-1.

> ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 561: “The mortgagor can create successive mortgages over the
land. The fact that the legal fee simple is retained after the first mortgage enables these subsequent
mortgages to be legal, although it should never be forgotten that what renders such a mortgage attractive
to the lender is the value of the equity of redemption on the first mortgage (how far the property value
exceeds the loan)”.

26 ROBERT J. AALBERTS, Real Estate Law..., cit., p. 310.

»7 A multiplicidade de hipotecas sobre 0 mesmo imével poderia ser apontada como um dos fatores que,
nos EUA, motivaram a crise das hipotecas denominadas sub-prime. Nao obstante, entendemos ser esta
apenas consequéncia, e jamais causa, do problema norte-americano. Isso porque, em qualquer sistema em
que se admite a multiplicidade de hipotecas sobre o mesmo imoével, os principios da especialidade e da
publicidade asseguram o conhecimento dos credores subsequentes quanto as dividas anteriores ja
garantidas por hipoteca e que possuem maior privilégio, inclusive limitando a abrangéncia das hipotecas
mais privilegiadas aos valores nelas descritos. Cabe ao credor, em qualquer hipétese, avaliar a capacidade
do devedor e a disponibilidade do bem garantido para pagamento da nova divida. Ocorre que, com a
artificialidade de precos imobilidrios praticados no mercado dos EUA no periodo compreendido
principalmente de 1991 a 2007, os devedores tiveram um incremento também artificial de sua capacidade
de endividamento, mediante a valorizacdo de seus iméveis proprios, que permitiriam a inclusdo de novas
hipotecas. A origem da referida crise reside precisamente na andlise de crédito inadequada realizada pelos
credores, que concediam novos financiamentos a devedores sem capacidade comprovada de pagamento
(sub-prime) fiando-se nos precos artificiais de imdveis praticados pelo mercado. Ademais, reputa-se a
inadequagdo da andlise de crédito dos devedores sub-prime a uma estratégia proposital do mercado
financeiro dos EUA denominada “originate to distribute”, por meio da qual as institui¢des financeiras
facilitaram inadvertidamente a concessdao de créditos hipotecdrios (originacdo), que viriam a lastrear
valores mobilidrios (securities) de emissdo das mesmas instituicdes, permitindo sua distribuicdo,
incluindo derivativos e cotas de fundos compostos pelos referidos titulos, a investidores. A pulverizagdo
dos créditos, aliada a suposta seguranca das garantias hipotecdrias e as inadequadas andlises de risco
permitiram as instituicdes financeiras a multiplicagdo dessa espécie de produto, que era facilmente aceito
pelo mercado. A facilidade proposital na concessdo do crédito hipotecdrio, por sua vez, contribufa para o
aumento dos precos dos imdveis, que permitiria ainda a inclusiio de novas hipotecas, em um ciclo vicioso.
No entanto, a partir de 2007 houve queda da demanda por novos iméveis, aliada a queda na capacidade
de pagamento das familias, gerando aumento substancial nos indices de inadimplemento e consequente
retracdo, por parte das institui¢cdes financeiras, na concessdo de novos créditos. Esse movimento reverso
resultou em profunda desvalorizacdo dos imdveis, que por sua vez esvaziou as garantias hipotecdrias
anteriormente concedidas, desencadeando a crise das hipotecas sub-prime. Sobre o assunto, ver:
WILMARTH JR, ARTHUR E., The Dark Side of Universal Banking: Financial Conglomerates and the
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Para garantir a ordem de preferéncia estabelecida entre os credores hipotecarios,
a Lei n° 6.015/73, no seu art. 189238, incumbiu o Oficial de Registro de Iméveis de
verificar, no ato de prenotacdo de escritura de hipoteca de grau posterior, se a hipoteca
de grau anterior ji se encontra registrada na matricula do imével, devendo, em caso
negativo, aguardar por 30 dias que os interessados promovam seu registro.

Na execug¢do das obrigagdes garantidas, o credor anterior terd preferéncia sobre
o posterior, de modo que este s6 poderd levar a execugdo a obrigacdo garantia pela sua
hipoteca, se a obrigacdo garantida por hipoteca em grau anterior ja estiver vencida®”.
No entanto, a lei assegura ao credor posterior o direito de remir a divida de maior
prioridade, sub-rogando-se nos direitos da hipoteca anterior perante o devedor e
possibilitando, assim, a execugdo conjunta da sua hipoteca de menor prioridade®*.

As partes poderdo, entretanto, convencionar na escritura de constituicio da
hipoteca que a constituicdo de garantia em grau posterior dependerd da anuéncia do
credor, sob pena de vencimento antecipado da divida garantida.

Dois aspectos interessantes sobre a ordem de preferéncias dos créditos
hipotecdrios se referem a reserva de grau e a promocdo de grau mediante pagamento das
dividas anteriores.

No direito brasileiro, ndo hd qualquer previsdo expressa quanto a reserva de

grau, ou seja, a faculdade do proprietario de reservar, para uso posterior, determinado

Origins of the Subprime Financial Crisis, in Connecticut Law Review, Vol. 41, No. 4, May 2009, pp.
963-1050; CROTTY, JAMES, Structural causes of the global financial crisis: a critical assessment of the
‘new financial architecture’, in Cambridge Journal of Economics, Vol. 33, No 4, 2009, pp. 563-580.
Sobre a defini¢do de securities e sua equiparagdo ao conceito de titulos e valores mobilidrios ver LUIZ
GASTAO PAES DE BARROS LEAES, O conceito de “security” no direito norte-americano e o conceito
andlogo no direito brasileiro, in Revista de Direito Mercantil n° 14/41

8 “Art. 189 - Apresentado titulo de segunda hipoteca, com referéncia expressa & existéncia de outra
anterior, o oficial, depois de prenotd-lo, aguardard durante 30 (trinta) dias que os interessados na
primeira promovam a inscri¢do. Esgotado esse prazo, que correrd da data da prenotagdo, sem que seja
apresentado o titulo anterior, o segundo serd inscrito e obterd preferéncia sobre aquele.”

29 Cf. art. 1.477 do CC: “Art. 1.477. Salvo o caso de insolvéncia do devedor, o credor da segunda
hipoteca, embora vencida, ndo poderd executar o imdvel antes de vencida a primeira.

Pardgrafo iuinico. Ndo se considera insolvente o devedor por faltar ao pagamento das obrigagdes
garantidas por hipotecas posteriores a primeira.”

20 Cf. art. 1.478 do CC: “Art. 1.478. Se o devedor da obrigagdo garantida pela primeira hipoteca ndo se
oferecer, no vencimento, para pagd-la, o credor da segunda pode promover-lhe a extingdo, consignando
a importdncia e citando o primeiro credor para recebé-la e o devedor para pagd-la; se este ndo pagar, o
segundo credor, efetuando o pagamento, se sub-rogard nos direitos da hipoteca anterior, sem prejuizo
dos que lhe competirem contra o devedor comum. Pardgrafo iinico. Se o primeiro credor estiver
promovendo a execugdo da hipoteca, o credor da segunda depositard a importdncia do débito e as
despesas judiciais.”
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.y . ( o 241
grau de prioridade sobre o imdvel, com é permitido na Alemanha

. Nessa hipétese,
por exemplo, seria possivel que o proprietdrio, ao outorgar a primeira hipoteca sobre o
imovel, a constituisse no segundo grau, reservando o primeiro grau, até determinado
valor, para uma hipoteca a ser outorgada posteriormente. SERPA LOPES*** defende a
possibilidade, no entanto, da cessdo de grau, por meio de posposi¢do ou permuta, o que
também ¢ admitido na Frangal243 . No primeiro caso, haveria inversdao de grau de
preferéncia entre credores com graus imediatamente sucessivos; no segundo, a permuta
ocorre entre credores ndo imediatamente sucessivos, sem prejuizo da preferéncia dos
credores intermedidrios. Nesta hipdtese, a divida que passa a ter maior preferéncia ndao
poderd ser de maior valor que a divida anteriormente garantida pelo grau mais
privilegiado.

Igualmente, na hipdtese de pagamento da divida garantida, as hipotecas
posteriores sdo automaticamente promovidas em prioridade. Assim, o pagamento da
divida garantida pela hipoteca de primeiro grau causa sua extin¢do, de forma que a
hipoteca de segundo grau automaticamente se torna de primeiro grau, e assim por
diante.

Também na Franca, na Bélgica, na Grécia, nos Paises Baixos e na Escdcia, o
pagamento da divida extingue a hipoteca, promovendo as hipotecas subsequentes. No
entanto, na Austria, na Alemanha, na Suécia e na Finlandia, o pagamento da divida nao
extingue a hipoteca, podendo o proprietdrio utilizar a mesma hipoteca para garantir
nova divida, com manutencdo da prioridade®**. Trata-se de forma de hipoteca abstrata,

que trataremos no item a seguir.

2.1.4. Carater acessorio e hipoteca abstrata

As garantias reais, no direito brasileiro, possuem cardter acessério, isto &,
existem tdo somente em relacdo ao contrato principal, ao qual prestam garantia. A

extingdo da obrigacdo garantida tem como consequéncia necessdria a extin¢do da

2 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., pp. 191-2.

*2 Tratado dos Registros Piiblicos..., cit., vol. I1, pp. 393-5.

M3, MESTRE, E. PUTMAN, M. BILLIAU, Droit Commun des Siiretés Réelles..., cit., p. 354 ; Droit Spécial
des Siiretés Réelles..., cit., pp. 515-6 .

** ANTONIO GAMBARO, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law...,
cit., pp. 357-8.
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hipoteca, assim como a cessdo ou transferéncia da obrigacio causard a transferéncia da
hipoteca245. Por outro lado, a extin¢do do direito real de garantia nao tem o poder de
extinguir a obrigacdo principal**’.

Dessa forma, a garantia real, contrato acessorio, ndo descaracteriza a obrigacao
pessoal assumida pelo devedor no contrato principal. O que ocorre com a constitui¢ao
da garantia real é uma relacdo de preferéncia e sequela, j4 apontada, que confere ao
credor posicdo privilegiada, perante aos demais credores, para satisfazer seu crédito
sobre o produto do bem dado em garantia. O crédito permanece inalterado com a
constituicdo da garantia.

Nada impede, entretanto, que o credor opte por ndo executar a garantia,
requerendo ao juizo, por exemplo, a penhora de fundos disponiveis em conta-corrente

247 Da mesma

do devedor para satisfacdo do seu crédito, com base no contrato garantido
forma, se ao executar a hipoteca, o produto da alienagdo do imdvel for insuficiente para
satisfazer o crédito, poderd o credor requerer a penhora de outros bens pessoais do
devedor, moveis ou im(’)veism, % 0Ou seja, entre o devedor hipotecante e o credor ha
uma dupla relacdo que confere ao credor simultaneamente o status de quirografario e de
beneficidrio de garantia real, este até o limite do valor do bem dado em garantiazso. Essa

0% do Cddigo Civil, em conjunto com art. 5912 do

€ a sistematica criada pelo art. 1.43

Cdédigo de Processo Civil.
Situagao diversa € a do terceiro garantidor, que nao se confunde com a figura do

devedor que presta garantia real em favor da prépria divida. Aquele que garante divida

de terceiro mediante a constituicdo de garantia real ndo € obrigado pessoalmente pela

245 FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS, Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit.,

p. 64: “Assim, o penhor, a anticrese e a hipoteca, elem de serem direitos reais sobre coisa alheia e
direitos de garantia, sdo modernamente, em regra, direitos acessorios, vinculados a outro direito, de
natureza principal. A garantia é dada a um crédito, que representa o direito principal e comanda o
regime juridico da garantia. (...) Por forca da acessoriedade do direito de garantia, tem ele, em
principio, sua existéncia condicionada a vida do direito principal. Extinto este, extinguir-se-d o direito
real de garantia. Outra consegqiiéncia dessa acessoriedade é a de que ela ndo se transmite isoladamente.
Transmite-se a garantia juntamente com o crédito.”

246 W ASHINGTON DE BARROS MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF, Direito das Coisas..., cit., p. 397.

7 A redagdo do art. 655, §1° do Cédigo de Processo Civil determina que “na execugdo de crédito com
garantia hipotecdria, pignoraticia ou anticrética, a penhora recaird, preferencialmente, sobre a coisa
dada em garantia (...)".

% 7110 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 116.

9 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit. p. 22.

20 EpuArRDO ESPINOLA, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro..., cit., p. 435.

U “Art. 1.430. Quando, excutido o penhor, ou executada a hipoteca, o produto ndo bastar para
pagamento da divida e despesas judiciais, continuard o devedor obrigado pessoalmente pelo restante.”
P2 “Art. 591. O devedor responde, para o cumprimento de suas obrigacées, com todos os seus bens
presentes e futuros, salvo as restrigdes estabelecidas em lei.”
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divida®’. Nesse caso, o credor é quirografario perante o devedor e possui garantia real
perante o terceiro. Havendo descumprimento da obrigagdo pelo devedor, o credor terd a
op¢ao de (i) requerer a expropriacdo da garantia real ou (ii) executar a obrigacdo pessoal
apenas contra o devedor, cujos bens estardo sujeitos a penhora.

Na primeira hipétese, o garantidor se sub-rogard perante o devedor, de quem
sanou a divida. Caso o montante decorrente da execucdo hipotecdria, entretanto, ndao
seja suficiente para sanar a totalidade da divida, o devedor continuard pessoalmente
obrigado, pois, como ja mencionado, a extincao da hipoteca ndo extingue o crédito, que
constitui sua obrigacao principal.

Nao existe no direito brasileiro a chamada “hipoteca abstrata”, que se constitui
independentemente de um crédito. Acerca do tema, CLOVIS DO COUTO E SILvA®* relata
discussdo doutrindria quanto a possibilidade de constituicio de uma hipoteca pelo
proprietario do imével em seu proprio favor, sem a existéncia de qualquer crédito.
Alternativamente, o autor considera a possibilidade de o proprietario, ao sanar a divida,
tornar-se credor hipotecario sobre o préprio bem, pois o principio da constitutividade do
registro permitiria interpretar que, enquanto nao cancelado, subsistiria a hipoteca, ainda

que desprovida do crédito. Quanto a hipoteca abstrata, complementa:

A primeira divida estd na possibilidade de existir a figura da
hipoteca pré-constituida (...). A vantagem de tal sistema seria a de
poder constituir um gravame real antes de se ter um credor e também
a faculdade de reservar pela so vontade do proprietdrio uma melhor
posicdo dentro do registro imobilidrio. Para admissdo dessa figura
haveria a necessidade de norma expressa, pois representa profunda
lesdo ao principio da acessoriedade, e, embora a jurisprudéncia
tenha considerado o registro como constitutivo, ndo consta que tenha
admitido a extragdo de uma hipoteca sem que houvesse uma relagdo

de crédito, servindo de suporte (...)".

O préprio autor conclui, portanto, serem ambas as hipdteses ndo admitidas no
direito brasileiro, em virtude do art. 755 do Cddigo Civil de 1916, correspondente ao

art. 1.419 do Cdédigo Civil de 2002, que ja& determinava o cardter acessorio da

3 WASHINGTON DE BARROS MONTEIRO, CARLOS A. DABUS MALUF, Direito das Coisas..., cit., p. 409.
»* Hipoteca no Direito Comparado..., cit., pp 155-156.
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hipotecal255

. O novo Cddigo trouxe como Unica inovacdo em matéria de acessoriedade a
possibilidade de constituicio de hipoteca em garantia de divida futura, conforme ja
mencionado, que serd estudada adiante. Tal modalidade, entretanto, ndo constitui
hipoteca abstrata, pois pressupde a existéncia de um crédito a ser garantido pela
hipoteca, a ser devidamente especializado e, portanto, j4& conhecido no momento de
constituicdo da garantia.

Também na Europa, de modo geral, a hipoteca possui cardter acessorio. Na
maior parte dos sistemas juridicos continentais, a invalidade da obrigacdo garantida tem
como efeito a extingdo da hipoteca256, incluindo a Espanha, a Fralngal257 e a Italia **. Em
especial, o Cddigo Civil dos Paises Baixos determina que um contrato vélido é
necessdrio para a criacdo de uma hipoteca valida™”.

Na Common Law, a acessoriedade da hipoteca é reconhecida no Reino-Unido,
em funcdo da Law of Property Act®®. Nos EUA, a hipoteca é também considerada
acesséria”®’.

Em Portugal, embora a hipoteca se considere acesséria, o Codigo Civil admite a
possibilidade da cessao hipotecdria separadamente do crédito, desde que entre credores

262
de um mesmo devedor

. Nessa modalidade de transmissdo hipotecaria, o credor
hipotecdrio poderd, mediante simples notificagcdo ao devedor, ceder sua hipoteca para
um credor quirografario do mesmo devedor, ressalvado que a hipoteca estard limitada

ao valor da divida original.

25 “Art. 1.419. Nas dividas garantidas por penhor, anticrese ou hipoteca, o bem dado em garantia fica
sujeito, por vinculo real, ao cumprimento da obrigacdo.”

26 ANTONIO GAMBARO, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law...,
cit., pp. 351-354.

BTy, MESTRE, E. PUTMAN, M. BILLIAU, Droit Commun des Siiretés Réelles..., cit., p. 319 ; Droit Spécial
des Siiretés Réelles..., cit., p. 491.

% ALBERTO TRABUCCHI, Istituzioni di Diritto Civile..., cit., p. 793; SANDRO MERZ e PAOLO SGUOTT],
Manuale pratico dei privilegi, delle prelazioni e delle garanzie..., cit., p. 283.

% Arts. 3:84, 3:98 e 3:260.

20 ROGER SMITH, Property Law..., cit. p. 596.

261 MARIANNE M. J ENNINGS, Real Estate Law, gh Ed., Cengage Learning, 2010, pp. 405; 425.

262 “Artigo 727.%(Cessdo da hipoteca) 1. A hipoteca que ndo for insepardvel da pessoa do devedor pode
ser cedida sem o crédito assegurado, para garantia de crédito pertencente a outro credor do mesmo
devedor, com observdncia das regras proprias da cessdo de créditos; se, porém, a coisa ou direito
hipotecado pertencer a terceiro, é necessdrio o consentimento deste. 2. O credor com hipoteca sobre
mais de uma coisa ou direito s6 pode cedé-la a mesma pessoa e na sua totalidade.

“Artigo 728.°(Valor da hipoteca cedida) 1. A hipoteca cedida garante o novo crédito nos limites do
crédito originariamente garantido. 2. Registada a cessdo, a extingdo do crédito origindrio ndo afecta a
subsisténcia da hipoteca.”
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MARIA ISABEL CAMPOS>® apresenta uma critica a possibilidade de transmissdo
hipotecdria prevista na lei portuguesa, que denomina sub-hipoteca, por contrariar a
intencdo original do devedor de condicionar a oneragdo de seu imével a uma divida
especifica. Assim, mediante a transmissdo da hipoteca pelo credor original, € possivel
que venha a garantir divida de maior valor e prazo (embora a garantia hipotecdria esteja
limitada ao valor da divida original), o que dificulta a desoneracdo do imdvel pelo
devedor. Nesta hipétese, € certo que a transferéncia da hipoteca para garantia de divida
de mais dificil pagamento prejudica a capacidade de endividamento do devedor, na
medida em que dificulta a obtencdo de novo crédito com garantia hipotecdria, enquanto
a divida garantida pela sub-hipoteca nao for extinta.

Na Alemanha, € necessdrio distinguir entre a hipoteca acessoéria (Hypothek) e a
“divida imobiliaria” (Grundschuld, ou Sicherungsgrundschuld - “divida imobilidria em
garantia”), que constitui uma garantia imobilidria abstrata, ndo acesséria’®*. A hipoteca
acessoria € afetada pela invalidade da obrigacdo garantida, por meio de excegcdes que
podem ser apresentadas pelo proprietdrio do imével contra o credor garantido®®. Por
sua vez, a Grundschuld ¢ uma hipoteca abstrata, que nao possui acessoriedade com
qualquer obrigacdo, podendo ser inclusive constituida pelo proprietdrio em seu préprio
favor e circular independentemente de um crédito®.

Trata-se de uma constri¢do sobre o imdvel limitada a um valor determinado, que
da ao portador o direito de obter o referido valor por meio da venda do imével, e que
pode ser constituida e livremente alienada pelo proprietdrio, de forma onerosa ou
gratuita. Dessa maneira, a Grundschuld n3o constitui uma obrigacdo pessoal do
proprietario, sendo o imdvel o sujeito passiv0267. Naturalmente, o proprietdrio terd a
faculdade e o interesse em pagar a quantia representada pela garantia para evitar a
expropriagdo do imével, mas o credor da Grundschuld nao tem o direito de executar
qualquer outro bem integrante do patrimoénio do proprietério.

Como regra geral, a institui¢do da Grundschuld pelo proprietario nao é afetada
para garantia especifica de qualquer crédito’®. Qualquer invalidade da obrigacdo

garantida € relevante apenas na esfera contratual e obrigacional, mas niao tem

203 Da Hipoteca..., cit., pp. 70-5.

264 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., pp. 234-7.

* BGB, § 1137.

20 FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., pp.180-1.

*7BGB, § 1191.

28 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., p. 234.
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consequéncia imediata sobre a garantia. Na hipétese de ser constituida para a garantia
de uma divida especifica (Sicherungsgrundschuld), o credor também poderd ceder a sua
garantia a terceiro, independentemente do crédito original, que com a cessdo se torna
um crédito pessoal’®”. No entanto, o proprietdrio permanece com o direito opor ao
credor as excecoes decorrentes do contrato de garantia, ainda que a garantia tenha sido
cedida pelo credor independente do crédito”’.

ScHapP®’! aponta ainda que, embora tenha cardter acessrio, a hipoteca ndo se
extingue com o pagamento do crédito, retornando ao proprietdrio na forma de uma
divida imobilidria (Grundschuld) em seu favor. Caberd ao proprietdrio, nesse caso, a
faculdade de extinguir a garantia hipotecdria, mediante requerimento nesse sentido ao
registro de iméveis, ou de utiliza-la para garantia de um novo crédito. No entanto, ao
outorgar novas hipotecas sobre imével ja hipotecado, os novos credores hipotecarios
adquirem o direito de extinguir as hipotecas mais privilegiadas na hipdtese de extin¢cdao
dos respectivos créditos garantidos.

Solucdo similar, segundo noticia GAMBAR0272, ocorre na Suécia e na Finlandia,
que admitem forma de hipoteca cedular abstrata. O mesmo ocorre na Suica (Schuldbrief
ou cédule hypothécaire)*”. Assim, a invalidade da obrigacdo garantida ndo invalida a
hipoteca, mas apenas a torna inexigivel com relacio a obrigacdo invdlida, sendo
possivel, por exemplo, que nova obrigacdo venha a ser garantida pela mesma hipoteca.

Como ja mencionado, nenhuma solu¢io semelhante existe no direito brasileiro.

2.1.4.1. Hipoteca de valor mdximo: garantia de divida futura ou condicional

A hipoteca de valor mdximo veio positivada no art. 1.487 Mdo Cddigo Civil de
2002, tendo sido anteriormente sugerida por CLOVIS DO COUTO E SILVA?": “Nosso

Codigo Civil ndo normou as hipotecas pelo valor mdximo, ou de importincia ndo

269 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., p. 238.

" BGB, §1192, la.

2 Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., p.262-3; 278-9.

12 Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law..., cit., p. 354

> HANS WEHRENS, Real Security Regarding Immovable Objects — Reflections on a Euro-Mortgage...,
cit.,, p. 771.

7 “Art. 1.487. A hipoteca pode ser constituida para garantia de divida futura ou condicionada, desde
que determinado o valor mdximo do crédito a ser garantido.

" Hipoteca no Direito Comparado..., cit., p. 148.
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determinada, mas a praxe tem admitido o registro de tais hipotecas, exigindo-se,
entretanto, um regramento dessa figura”.

Na vigéncia do Cédigo Civil de 1916, Tito FULGENCIO®’® ¢ SERPA LOPES®’ j4
defendiam a possibilidade de que a hipoteca fosse convencionada em relagao a divida
eventual ou futura, desde que o quantum garantido fosse conhecido, a0 menos, em seu
limite maximo. Tal hipoteca ndo perde a simultaneidade com a divida garantia e ndo se
trata, portanto, de hipoteca abstrata>’®.

De acordo com a nova norma, é possivel garantir por hipoteca obrigagdes futuras
ou condicionadas, cujo valor ainda ndo seja possivel dimensionar. O principal exemplo
de uso desse modelo de garantia sdo os contratos de abertura de crédito e os contratos
de conta-corrente, em que uma unica hipoteca é criada para garantir a relacdo futura
entre credor e devedor, prevendo a existéncia de uma série de desembolsos ou dividas a
serem contratadas, respeitando regras pré-determinadas.

A possibilidade de constituicdo de hipoteca para garantia de divida futura ou
condicionada € permitida, por exemplo, na Alemanha279, na Frangazgo, na Espanha, na

281 152 ¢ da Italia®®’. Também

Grécia, na Bélgica e nos Paises Baixos™ ', além de Portuga
em paises de Common Law, a possibilidade de garantia de divida futura tem sido
admitida, como na Inglaterra e na Escdcia.

Para atender ao principio da especializa¢do, no tocante a divida, a lei brasileira
determina que nesses casos seja estabelecido na escritura de hipoteca o valor maximo
ou estimado a ser garantido. Nao obstante, discute-se a validade da referida disposi¢ao
face a natureza acesséria da hipoteca, uma vez que se permitiu a constituicdo da
hipoteca anteriormente a constituicdo da obrigacdo garantida. Nesse sentido, pondera F.

C. ALMEIDA SANTOS?%*:

7% Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 10.

77 MIGUEL MARIA DE SERPA LOPES, Tratado dos Registros Piiblicos..., cit., vol. I1, pp. 317-20

"8 TUPINAMBA M. CASTRO DO NASCIMENTO, Hipoteca..., cit., p. 12.

29 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., p. 244. Na opinido do autor, enquanto nao
houver sido materializado o crédito futuro ou condicionado, a natureza da garantia consiste, na realidade,
em uma divida imobilidria (Grundschuld), ainda que o registro imobilidrio seja permitido na forma de
hipoteca (Hypothek). O mesmo ocorreria, ainda, para as hipotecas constituidas em garantia de cldusula
penal ou indenizacdo por descumprimento contratual, por se tratarem de créditos futuros e incertos.

80" J. MESTRE, E. PUTMAN, M. BILLIAU, Droit Commun des Siretés Réelles..., cit., pp. 307-8 ; Droit
Spécial des Siiretés Réelles..., cit., pp. 495-500.

21 ANTONIO GAMBARO, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law...,
cit., pp. 354-5.

22 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 103.

3 SANDRO MERZ e PAOLO SGUOTTI, Manuale pratico dei privilegi, delle prelazioni e delle garanie...,
cit., pp. 210-1.

4 Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit., p. 83.
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“A questdo gera outras controvérsias quando a abertura de crédito em conta
corrente é garantida por hipoteca, penhor ou anticrese. Assim, por exemplo,
discute-se se é vdlido ou ndo o contrato de garantia, porque quando da
assinatura do contrato principal ainda ndo existe a divida, ou a partir de
quando deve o contrato acessorio produzir seus efeitos, a partir da data do
contrato, de seu registro, ou a partir da primeira utilizacdo do crédito posto a
disposigcdo do garantidor. Hd, até, quem entenda, no caso, cuidar-se de uma

promessa de garantia”.

O mesmo autor, entretanto, conclui ser possivel a constitui¢do da hipoteca antes
de ser dimensionado o guantum da divida, sendo aplicivel também a garantia de
obrigacdes de fazer, ndo fazer ou entrega de coisa, em que o valor devido s6 serd
determinado no momento da execucdo, quando a obrigacdo for resolvida em perdas e
danos™.

A compatibilidade da garantia de dividas futuras ou condicionadas com os
requisitos da especializacio e acessoriedade tem sido objeto de consenso na

jurisprudéncia do TJ-SP*°

287, 288

, em especial para garantia de contratos de abertura de

crédito

> Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia..., cit., p. 212: “Aquele requisito

[especializacdo], por outro lado, ndo quer dizer que, necessariamente, uma divida deva preceder a
garantia. Tal acontece, por exemplo, em uma obrigacdo de fazer, que também possa ser resolvida em
dinheiro, garantida por hipoteca.”

36 “Da andlise do referido artigo, conclui-se que é permitida a garantia da hipoteca como acessério de
divida futura e incondicional, desde que determinado o valor mdximo do crédito por ela assegurado,
dependendo a execuc¢do de anuéncia prévia e expressa do devedor quanto a verificacdo da condig¢do ou
montante da divida”. (Agln n° 7.250.248-6 — SP, 20° CDP, Rel. Des. Francisco Giaquinto, julg.
09.06.2008).

7 “A presente situagcdo, ao que se constata dos autos, enquadra-se na modalidade de hipoteca
constituida sobre divida futura, cuja possibilidade jd era prevista pela doutrina na vigéncia do Codigo
Civil de 1916, consoante ensinamento de Clovis Bevildqua, segundo o qual; “As obrigagdes futuras sdo
suscetiveis de segurancga pela hipoteca; mas, enquanto as obrigagdes ndo se formam ndo tem eficdcia. E
a razdo € que a hipoteca é acessoria da obrigacdo; enquanto esta ndo existe, a hipoteca permanece em
estado meramente potencial (...). Exemplo de hipoteca, assegurando o cumprimento de obrigagdo futura,
€ o da que é constituida para garantia da abertura de um crédito em conta-corrente.” (Direito das
Coisas, vol. II, 5% ed., Forense, p.140). O novo Codigo Civil de 2002 veio a positivar de forma expressa
tal possibilidade, nos termos do artigo 1487, que segue transcrito: (...). (...). Assim, embora, no momento
inicial da instituicdo das hipotecas, pudesse ndo haver obrigagdo liquida e certa a ser garantida, tal ndo
se pode dizer dos créditos ora executados,constituidos no decorrer do ano de 2005 e documentados (...),
consideradas pelo ordenamento como titulos executivos extrajudiciais.” (Agln n® 7.158.926-5 — SP, 12°
CDP, Rel. Des. Rui Cascaldi, julg. 08.08.2007).

8 “A validade da escritura em questdo deve ser reconhecida, (...) sendo que néio houve desatendimento
ao principio da especializagcdo como reconhecido na decisdo final, ja que a garantia tinha valor certo, e
a existéncia de débito superior a esse limite foi demonstrada, recaindo a garantia sobre bem descrito no
titulo. (...) A atual legislacdo civil, para evitar qualquer diivida, neste sentido, prevé, expressamente, a
possibilidade da hipoteca ser constituida para garantia de divida futura ou condicionada, desde que



68

2.2.  Aspectos relacionados ao processo de execucao

Conforme determina o inciso III do art. 585 do Cédigo de Processo Civil: “Sdo
titulos executivos extrajudiciais: (...) Il — os contratos garantidos por hipoteca, penhor,
anticrese e caugcdo, bem como os de seguro de vida;”. Dessa forma, caso seja
inadimplida obrigagcdo garantida por hipoteca, o respectivo contrato estard sujeito ao
processo de execugdo, nos termos dos arts. 566 e ss. do Cédigo de Processo Civil.

Nao € licito as partes, como forma de evitar a excussdao judicial da garantia,
estabelecer contratualmente cldusula que permita ao credor ficar com o imével em
pagamento da obrigacdo garantida289. Tal disposi¢@o, que consiste pacto comissorio, é
considerada nula, nos termos do art. 1.428 do Cddigo Civil®. Poderd o devedor,
entretanto, oferecer o imdével em pagamento da divida vencida.

Nao parece ser admitido também, no direito brasileiro, permitir-se ao credor
vender o imdvel, por iniciativa particular, através de mandato previamente outorgado
pelo devedor, na hip6tese de inadimplemento da divida garantida. A quitacdo da divida
mediante a venda extrajudicial do imdvel hipotecado, através de mandato, € bastante
comum e aceita nos paises de Common Law, prevalecendo sobre a forma judicial de
execucdo hipotecdria também admitida nesses paises™'. Em ambos os casos, o devedor
tem direito ao montante excedente ao valor da divida garantida, acrescida de encargos.

Na Europa, a execucdo hipotecéria ainda é predominantemente judicial, embora
haja uma tendéncia de ado¢do de formas extrajudiciais, como a venda por cldusula

mandato, a venda extrajudicial em procedimento judicial e a execucdo extrajudicial®*

determinado o valor mdximo do crédito a ser garantido (Artigo 1487 do atual Cédigo Civil),
consagrando uma prdtica jd consolidada para garantia de operagcées comerciais de grande porte e com
certa periodicidade.” (Apelacdo n° 1.212.543-6 — SP, 22% CDP, Rel. Juiza Maria Regina Dalla Déa
Barone, julg. 25.03.2006).

2% Trr0 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 111.

20 “Apt. 1.428. E nula a cldusula que autoriza o credor pignoraticio, anticrético ou hipotecdrio a ficar
com o objeto da garantia, se a divida ndo for paga no vencimento. Pardgrafo tinico. Apds o vencimento,
poderd o devedor dar a coisa em pagamento da divida.”

*! ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 557.

2 ANTONIO GAMBARO, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law, in C.
VON BAR, U. DROBNIG, The Interaction of Contract Law and Tort and Property Law in Europe..., cit.,
pp- 358-9.



69

A execugdo extrajudicial, conforme trataremos adiante em subcapitulo préprio, tem
como exemplo interessante a Ley Hipotecaria espanhola.

No direito brasileiro, a tinica hipétese de execugao extrajudicial de hipoteca deu-
se com o Decreto-lei n° 70, alterado pela Lei n° 8.004/90, no ambito dos contratos com
instituicdes financeiras e aqueles para aquisicdo de imodvel residencial celebrados no
Sistema Financeiro da Habitacio (SFH) e, posteriormente, no Sistema de
Financiamento Imobiliario (SFI).

Na sistematica do Decreto-Lei n® 70/66, o credor pode optar pela excussao
judicial da divida ou pela forma extrajudicial, que € naturalmente mais eficiente. No
entanto, a forma extrajudicial pode ser extremamente gravosa para os devedores, de
certa forma prejudicando o contraditério, restando-lhes recorrer ao judicidrio, muitas
vezes apos finalizada a expropriacdo do bem de sua propriedade.

A execugdo extrajudicial hipotecédria, conforme mencionado, € cabivel apenas
para uma classe restrita de contratos. Embora este trabalho ndo pretenda analisar as
especificidades do financiamento bancério e habitacional, a sistemadtica existente sob o
Decreto-Lei 70/1966 serd adiante analisada em vista da regulamentacdo da alienagdo
fiducidria de imdveis, que também adotou a execucgdo extrajudicial, mas a estendeu a
todos os casos de utilizacdo da garantia. Diferentemente, as hipotecas que garantem as
demais obrigacdes devem ter sua excussao obrigatoriamente através do rito judicial.

E importante mencionar que o processo de execucdo sofreu reforma recente,
com a alteracdo de diversos dispositivos do Cdédigo de Processo Civil pela Lei n°
11.382/06.

Normalmente, a execu¢do de um contrato garantido por hipoteca visa a
expropriagdo de bens para pagamento de divida. Nos termos do art. 647 do Cédigo de
Processo Civil®, a expropriacio pode ser realizada através de (i) adjudicacdo, (ii)
alienacdo por iniciativa particular, (iii) alienagdo em hasta publica, ou (iv) usufruto de
bem mdvel ou imdvel.

A alienag@o em hasta publica € a forma mais tradicional de realizagao judicial de
garantias. A nova redacdo do art. 647 do Cédigo de Processo Civil parece privilegiar,

por outro lado, a adjudicagd@o e a alienag@o por iniciativa particular como formas mais

3 FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., p. 173.

P “Art. 647. A expropriagio consiste: I - na adjudicacido em favor do exegiiente ou das pessoas
indicadas no § 20 do art. 685-A desta Lei; Il - na alienagdo por iniciativa particular; 11l - na alienagdo
em hasta publica; 1V - no usufruto de bem moével ou imovel.”
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rapidas e eficientes de satisfacdo da divida garantida, embora seja facultado ao credor
optar pela forma que melhor lhe convier.

O usufruto, por sua vez, como direito real temporario de uso e frui¢ao sobre bem
de terceiro, nos parece forma curiosa de satisfacdo do crédito, que certamente nao
constitui expropriacdo de bem do devedor, mas apenas despossessdo. Embora ndo
tenhamos encontrado relatos do emprego do usufruto na execugdo hipotecdria, verifica-
se que situacdo semelhante é admitida na Common Law, sedo facultado ao credor
hipotecario requerer a posse do bem para locd-lo a terceiro, utilizando a renda para
satisfazer o crédito™”.

Ao analisar-se a legislacdo processual brasileira, € possivel identificar as

seguintes etapas minimas, que representam o cendrio ideal de execucao hipotecdria:

(i) Propositura da a¢do baseada em titulo executivo e distribui¢cdo do feito;

(i) Citacdo do executado para sanar a divida, sob pena de penhora do bem
hipotecado;

(iii)) Decisao determinando a penhora e a desocupacao do imével;

(iv) Adjudicagdo ou usufruto em favor do credor, ou publicacdo das condi¢des
de venda do imdvel, na hipétese de leildo publico ou venda por iniciativa

particular.

Conforme o modelo proposto, é possivel aventar que a execucgdo hipotecdria,
seguindo-se cada um dos passos minimos, poderia ser concluida de forma razodvel, na
primeira instancia judicial, em prazo inferior a 180 (cento e oitenta) dias. No entanto, o
emaranhado de recursos disponiveis ao devedor, o excesso de atos administrativos
necessarios para o andamento processual e a sobrecarga de processos sob
responsabilidade de cada magistrado, entre outros, tornam a realidade da execucdo
hipotecaria muito diferente. Assim, a execu¢do hipotecaria continua substancialmente
mais lenta que a execug¢ao extrajudicial admitida como regra para a alienagao fiducidria.
A excessiva lentiddo processual € apontada, no Brasil e em outros paises de tradi¢ao
romano-germanica, como responsavel pelo desprestigio da garantia hipotecdria e pela

. . £ 1:4..296, 297, 298
piora da qualidade do crédito™® *7 #%,

% ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 584.
% ANTONIO GAMBARO, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and Contract Law...,
cit., p. 362.
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Outro aspecto relevante a ser analisado € a hipdtese, plenamente licita, de que a
hipoteca seja contratada como garantia de obrigacdo de fazer, de ndo fazer ou de entrega
de coisa. Nesses casos, o devedor serd citado para sanar o inadimplemento da
obrigacdo; na recusa, responderd por perdas e danos, cujo valor serd apurado em
liquidacdo, seguindo-se a execugdo para cobranca de quantia certa®”®. Caso persista o
inadimplemento do devedor, a execu¢do da obrigacdo garantida por hipoteca deverd
culminar em execu¢do por quantia certa contra devedor solvente, seja para satisfazer
crédito vencido ou indenizacao por perdas e danos, que deverd ser proposta pelo credor
perante o juizo competente.

Ainda, caso a hipoteca nio seja baseada em titulo executivo ou o seu objeto nao
seja liquido e certo, em virtude dos arts. 586 e 618 do Cdédigo de Processo Civil, a
execugdo hipotecdria poderd ficar sujeita a prévia agdo de conhecimento ou acdo
monitdria. Ambos os casos acima citados certamente acarretardo em um maior tempo
até a conclusdo da execucao hipotecdria.

Em vista do acima, entendemos pertinente a andlise dos seguintes itens, que
serdo objeto das pdaginas seguintes: a liquidez do crédito para fins de execucado

hipotecdria, o valor minimo de avaliagc@o e o seu uso na adjudicacgdo.

2.2.1. Liquidez do crédito para fins de execucao hipotecaria

A liquidez do crédito € considerada cardter obrigatério para a execucgdo
hipotecdria por quantia certa contra devedor solvente, conforme o art. 586 do Cédigo de
Processo Civil*™. Em outras, palavras, para que haja a expropriacdo judicial do bem
hipotecado, é necessario que o valor liquido da obrigacdo seja devidamente apurado.

No caso de obrigacao pecunidria, o cdlculo deve ser realizado com base no valor

da divida principal, correcado monetdria, juros remuneratdrios, além de eventuais juros e

*7 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 22.

2% PFRANCESCA FIORENTINIL, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., pp. 181-3.

9 FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS, cit., p. 214: “Se a obrigacdo é de dar dinheiro ou bem convertivel, a
hipoteca garante a entrega do objeto da prestagcdo; se for de fazer ou ndo fazer, a hipoteca assegura o
pagamento das perdas e danos decorrentes do inadimplemento”.

0 “Art. 586. A execugdo para cobranga de crédito fundar-se-d sempre em titulo de obrigagdo certa,
liquida e exigivel.”
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penalidades moratdrios e multas compensatdrias. Para tanto, € necessdrio que o contrato
que originar a divida garantida por hipoteca determine a forma de apuragdo do valor de
execugdo por método aritmético, evitando a necessidade de realizagdo de prova, que é
limitadissima no rito de execugao.

Para a execugdo de obrigacdes de fazer, ndo fazer ou entrega de coisa, garantidas
por hipoteca, deve ser apurado o montante de perdas e danos, que normalmente serd
objeto de sentenca judicial prévia a execucdo por quantia certa. Assim, a execugdo de
obrigacdo ndo pecunidria garantida por hipoteca serd mais lenta e complexa que a
execugdo de um crédito. Uma alternativa para a garantia de obrigacdes por hipoteca € a
prefixagdo das perdas e danos no contrato, com base nos arts. 410°°! e 416™ do Cédigo
Civil. Nao obstante, poderda o valor estipulado ser reduzido pelo juiz no momento da
execugﬁo303.

Outra situagdo que costuma gerar controvérsia acerca da liquidez do crédito
executado é a modalidade de garantia de divida futura ou condicionada, nos termos do
art. 1.487 do Cédigo Civil™™. A execucdo dessa modalidade de hipoteca dependerd do
consentimento prévio do devedor acerca do valor executado, cabendo o 6nus da prova
ao credor, na hipétese de discordancia.

Na hipétese de iliquidez do crédito hipotecario, como regra, a execugdo deve ser
precedida de um processo de conhecimento (a¢cdo monitdria), de iniciativa do credor,

com o intuito de fixar o quantum da divida®® .

OV “Apt. 410. Quando se estipular a cldausula penal para o caso de total inadimplemento da obrigagado,
esta converter-se-d em alternativa a beneficio do credor.”

302 «“Art. 416. Para exigir a pena convencional, ndo é necessdrio que o credor alegue prejuizo. Pardgrafo
tinico. Ainda que o prejuizo exceda ao previsto na cldusula penal, ndo pode o credor exigir indenizacdo
suplementar se assim ndo foi convencionado. Se o tiver sido, a pena vale como minimo da indenizagdo,
competindo ao credor provar o prejuizo excedente.”

5 Cf. art. 413 do CC: “Art. 413. A penalidade deve ser reduzida egiiitativamente pelo juiz se a
obrigagdo principal tiver sido cumprida em parte, ou se o montante da penalidade for manifestamente
excessivo, tendo-se em vista a natureza e a finalidade do negocio.”

3 “Art. 1.487. A hipoteca pode ser constituida para garantia de divida futura ou condicionada, desde
que determinado o valor mdximo do crédito a ser garantido. § 1o Nos casos deste artigo, a execucdo da
hipoteca dependerd de prévia e expressa concordincia do devedor quanto a verificagdo da condigcdo,
ou ao montante da divida. § 20 Havendo divergéncia entre o credor e o devedor, caberd aquele fazer
prova de seu crédito. Reconhecido este, o devedor responderd, inclusive, por perdas e danos, em razdo
da superveniente desvalorizagdo do imével.”

305 Cf. FRANCISCO C. ALMEIDA SANTOS, Direito do promitente comprador e direitos reais de garantia...,
cit., p. 83: “Apesar das controvérsias, tem-se considerado vdlido o contrato de garantia, nas aberturas
de crédito em conta corrente, desde que atendido ao requisito da lei, isto é, o valor mdximo do crédito
que deverd corresponder ao valor do crédito aberto, entendimento robustecido pela previsdo legal
(inciso I). Resta apenas o problema processual a afetar o direito a excussdo do penhor ou da hipoteca,
contorndvel com a prestagdo de contas ou a op¢do por outras agbes (monitoria), que ndo a agdo de
execugdo.”
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Por outro lado, a jurisprudéncia tem aceitado, principalmente nos contratos de
abertura de crédito, que a prova do valor da divida seja feita pelo credor, nos autos da
execugdo, mediante a apresentacdo de documentos assinados pelo devedor, na hipétese
dessa forma de célculo do quantum devido ter sido prevista no contrato originador da
obrigacao galralntidal3 06307308

O entendimento jurisprudencial firmado pelo TJ-SP nos parece a interpretacao
correta do dispositivo legal, devendo ser aceitos, para comprovacdo da divida
executada, quaisquer documentos celebrados pelas partes por ocasido da constituicao

das obrigacOes a serem garantidas pela hipoteca previamente constituida, desde que tal

forma de reconhecimento da divida estivesse j4 prevista na escritura de hipoteca.

306 « P ~ . PR . PR T . . L.
O titulo que sustenta a execugdo hipotecdria é a escritura puiblica de garantia hipotecdria, tendo por

limite o valor de R$320.000,00, cujo objeto seria garantir cumprimento de obrigacdes assumidas pela
interveniente garantida (...). Para demonstrar a existéncia de débito a cargo da interveniente,
apresentou, a exeqiiente, instrumento de confissdo e novagdo de divida, ndo quitado, assim como
duplicatas, sacadas contra a interveniente, acompanhadas de Notas Fiscais e comprovantes de entrega
de mercadorias (ndo hd prova do protesto), certo que referidos titulos demonstram, de forma inequivoca
a existéncia de divida a cargo da interveniente, em valor superior a garantia ofertada. (...) A
irresignacdo dos executados em relacdo a divida a cargo da interveniente também ndo procede, jd que a
mesma vem demonstrada por instrumento de confissdo de divida, que atende perfeitamente aquilo que se
dispds em escritura para demonstrar a existéncia de débito (extrato de conta corrente ou qualquer outro
documento que indicasse a divida em questdo) (...).As cldusulas dos sucessivos ajustes permitem que
sejam efetuados os cdlculos do valor exato do débito principal e dos encargos (...). A divida foi, desta
forma, satisfatoriamente demonstrada e ostenta valor superior a garantia que é objeto da execucdo.”
(Apelacdo n°® 1.212.543-6 — SP, 22* CDP, Rel. Juiza Maria Regina Dalla Déa Barone, julg. 25.03.2006)
7 “Referido titulo, que lastreia a execugdo, veio devidamente acompanhado da efetiva demonstragdo da
liquidez e exigibilidade do crédito origindrio, mediante a apresentacdo do termo de reconhecimento e
confissdo de divida (fls. 57-59). (...). O fato da escritura piiblica trazer “apenas previsdo de um limite de
crédito, sem data especifica de pagamento e nem tampouco os juros devidos” (fls. 06), ndo
descaracteriza a executividade do titulo e nem acarreta a nulidade da hipoteca, como quer fazer crer a
recorrente. (...). A execugdo foi, portanto, devidamente instruida com documento comprobatorio da
ocorréncia da condigdo e do montante da divida.” (Agln n° 7106588-2 — SP, 24* CDP, Rel. Des. Ana de
Lourdes Pistilli, julg. 01.02.2007)

3% “portanto, o valor mdximo do crédito garantido (...) restou comprovado, além do que o proprio
contrato firmado pelas partes estabelece como prova da utilizacdo do crédito disponibilizado os
documentos de praxe mercantil que representem as mercadorias fornecidas. A execugdo estd instruida
com notas fiscais, acompanhadas dos comprovantes de entrega das mercadorias que, em principio,
denotam a concorddncia da agravante com o débito, assim como as cartas de sub-rogagdo e o proprio
contrato de vendor, em que afirma a exeqiiente ter originado parte da divida (fls. 44/155).” (Agln n°
7.250.248-6 — SP, 20° CDP, Rel. Des. Francisco Giaquinto, julg. 09.06.2008)
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2.2.2. Valor minimo de avaliagdo, seu uso na Adjudicagdo e a hipétese de reavaliacdo.

Nos termos do art. 1.484°” do Cédigo Civil, as partes poderiio consignar na
escritura de hipoteca o valor de avaliagdo do imoével, dispensando a realizacdo de
avaliacdo pelo perito judicial. Referido valor, devidamente corrigido, servird como base
para as arrematagdes, adjudicacdes e remicdes, tornando o processo mais célere.

No caso de realizagdo de hasta publica, forma tradicional de expropriacao do
processo de execugdo, o valor de avaliagdo do imoével € utilizado como valor minimo de
venda no primeiro leilao™'?, que, ndo sendo atingido, ensejard a realizacdo de segundo
leildo para arrematacdo pelo maior lance oferecido, desde que ndo constitua valor vil*''.

H4 certos casos, entretanto, em que o imdvel € erroneamente avaliado pelas
partes no momento de constituicdo da garantia hipotecdria, de forma que (i) se avaliado
a menor, poderd causar dano irrepardvel ao devedor, que terd seu patrimonio alienado
por preco inferior ao valor real; (ii) se avaliado a maior, poderd inviabilizar a alienacdo
do bem no processo de execucdo, ainda que em segundo leilao, uma vez que o valor
ofertado, compativel com o valor de mercado, pode ser considerado vil face a pré-
avaliacdo realizada a maior, assim afastando os interessados.

Em vista da impossibilidade de alienagdo do imdvel em hasta publica, por falta
de interessados, poder-se-ia aproveitar a modalidade da adjudicagdo, nos termos do art.
685-A.%1? do Cdédigo de Processo Civil, introduzido pela Lei n® 11.382/06. No entanto,
essa possibilidade esbarra na exigéncia legal que obriga o imdvel a ser adjudicado por

valor igual ou superior ao valor de avaliagcdo, o que significa dizer que o credor, além de

399 «Art. 1.484. E licito aos interessados fazer constar das escrituras o valor entre si ajustado dos imdveis
hipotecados, o qual, devidamente atualizado, serd a base para as arrematagédes, adjudicacoes e
remigoes, dispensada a avaliagdo.”

19 Cf. Art. 686 do CPC, inciso VI: “VI - a comunicagdo de que, se o bem ndo alcancar lanco superior
importdncia da avaliagdo, seguir-se-d, em dia e hora que forem desde logo designados entre os dez e os
vinte dias seguintes, a sua alienagdo pelo maior lango (art. 692).”

SCE. Art. 692 do CPC: “Art. 692. Ndo serd aceito lango que, em segunda praca ou leildo, ofereca preco
vil.”

312 «“Art. 685-A. E licito ao exeqiiente, oferecendo preco ndo inferior ao da avaliagdo, requerer lhe sejam
adjudicados os bens penhorados. § 1o Se o valor do crédito for inferior ao dos bens, o adjudicante
depositard de imediato a diferenca, ficando esta a disposi¢do do executado; se superior, a execu¢do
prosseguird pelo saldo remanescente. § 20 Idéntico direito pode ser exercido pelo credor com garantia
real, pelos credores concorrentes que hajam penhorado o mesmo bem, pelo conjuge, pelos descendentes
ou ascendentes do executado. § 30 Havendo mais de um pretendente, proceder-se-d entre eles a
licitagdo; em igualdade de oferta, terd preferéncia o conjuge, descendente ou ascendente, nessa ordem. §
4o No caso de penhora de quota, procedida por exegiiente alheio a sociedade, esta serd intimada,
assegurando preferéncia aos socios. § 50 Decididas eventuais questées, o juiz mandard lavrar o auto de
adjudicagdo.”
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dar a divida quitacdo maior que o valor de mercado do imével adjudicado, seria ainda
obrigado a devolver ao devedor a suposta diferenca entre o valor de avaliacdo do imével
e o valor da divida objeto da execucdo, caso exista.

Nesse sentido, seria necessdrio realizar reavaliacdo do imével, nos moldes do
art. 683°" do Cdédigo de Processo Civil. Entretanto, referido artigo diz respeito a
reavaliacdo do imével quando este tiver sido avaliado nos autos do processo de
execugdo, nao sendo expressamente aplicdvel a avaliacdo pactuada na escritura de
hipoteca.

A reavaliacdo do valor determinado com base no art. 1.484 do Cddigo Civil,
como regra, ndo deve ser admitida no curso do processo de execucdo. No entanto, pode
ser admitida quando no interesse das partes, ou quando restar evidente a sua
inadequacdo’'®. Para esse fim, entendemos adequados os requisitos estabelecidos no
aludido art. 683, de forma a ndo prejudicar a celeridade processual intencionada na pré-

avaliacdo constante do titulo.

2.3. Direito do credor hipotecario na faléncia e na recuperacao

1’15 ¢ deve

Na hipétese de faléncia do devedor, o crédito hipotecario € concursa
ser satisfeito até o limite do valor do imdvel, mas somente apds a satisfacdo (i) de

créditos derivados da legislacdo do trabalho, limitados a 150 (cento e cinquenta) saldrios

33 “Art. 683. E admitida nova avaliagdo quando: I - qualquer das partes argiiir, fundamentadamente, a
ocorréncia de erro na avaliagdo ou dolo do avaliador; II - se verificar, posteriormente a avaliagdo, que
houve majoragdo ou diminuicdo no valor do bem; ou III - houver fundada diivida sobre o valor atribuido
ao bem.”

' 7110 FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca..., cit., pp. 194-195.

3 Ou seja, o credor com garantia real participa do concurso de credores para satisfazer seu crédito
através dos bens da massa. S3o extraconcursais os créditos satisfeitos antes da formagdo do concurso,
determinados no art. 84 da mesma lei: “Art. 84. Serdo considerados créditos extraconcursais e serdo
pagos com precedéncia sobre os mencionados no art. 83 desta Lei, na ordem a seguir, os relativos a: I —
remuneragoes devidas ao administrador judicial e seus auxiliares, e créditos derivados da legislacdo do
trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho relativos a servigos prestados apds a decretagdo da
faléncia; Il — quantias fornecidas a massa pelos credores; Il — despesas com arrecadagdo,
administragdo, realizagcdo do ativo e distribuicdo do seu produto, bem como custas do processo de
faléncia; 1V — custas judiciais relativas as acées e execugoes em que a massa falida tenha sido vencida; V
— obrigacoées resultantes de atos juridicos vdlidos praticados durante a recuperagdo judicial, nos termos
do art. 67 desta Lei, ou apos a decretacdo da faléncia, e tributos relativos a fatos geradores ocorridos
apds a decretagdo da faléncia, respeitada a ordem estabelecida no art. 83 desta Lei.”.
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minimos por credor; e (ii) créditos decorrentes de acidentes de trabalho; conforme art.
83°'% da Lei n°. 11.101/05.

Quanto 2 recuperacio judicial, nos termos do art. 59°'” da Lei n°. 11.101/2005,
uma vez aceito o plano de recuperacdo, ocorre a novagao de todos os créditos anteriores
ao pedido de recuperacdo judicial, obrigando o devedor e todos os credores a ele
sujeitos, sem prejuizo das garantias constituidas.

Além disso, nos termos do art. 50°'%, inciso XI, da Lei n° 11.101/2005, o
devedor podera optar pela venda parcial de bens dentre as possibilidades existentes no
plano de recuperacdo. Na alienacdo de bem objeto de garantia real, a supressdo ou
substituicdo dessa s6 serd admitida mediante aprovacdo expressa do credor titular da
respectiva garantia, nos termos do §1° do referido art. 50.

Como é possivel verificar, a Lei n°. 11.101/2005 reservou uma posi¢do mais
privilegiada para os credores titulares de garantia real, especialmente no caso de
recuperac¢do judicial, mas também no caso de faléncia. Apesar de haver credores mais
privilegiados, como os créditos extraconcursais, aqueles com privilégios legais e os
créditos trabalhistas, os credores com garantia real possuem maior privilégio que os
créditos fiscais, o que conferiu aos créditos garantidos por hipoteca maiores chances de

serem pagos na integralidade.

316 «Arr. 83. A classificagdo dos créditos na faléncia obedece a seguinte ordem: I — os créditos derivados
da legislacdo do trabalho, limitados a 150 (cento e cingiienta) saldrios-minimos por credor, e os
decorrentes de acidentes de trabalho; Il - créditos com garantia real até o limite do valor do bem
gravado; III — créditos tributdrios, independentemente da sua natureza e tempo de constituicdo,
excetuadas as multas tributdrias; IV — créditos com privilégio especial, a saber: (...); V — créditos com
privilégio geral, a saber: (...); VI — créditos quirografdrios, a saber: a) aqueles ndo previstos nos demais
incisos deste artigo; b) os saldos dos créditos ndo cobertos pelo produto da alienagdo dos bens
vinculados ao seu pagamento; c) os saldos dos créditos derivados da legislacdo do trabalho que
excederem o limite estabelecido no inciso I do caput deste artigo; VII — as multas contratuais e as penas
pecunidrias por infracdo das leis penais ou administrativas, inclusive as multas tributdrias; VIII —
créditos subordinados, a saber: (...).”

T “Art. 59. O plano de recuperagdo judicial implica novagdo dos créditos anteriores ao pedido, e
obriga o devedor e todos os credores a ele sujeitos, sem prejuizo das garantias, observado o disposto no
§ 1o do art. 50 desta Lei.”

38 “Art. 50. Constituem meios de recuperacdo judicial, observada a legislacdo pertinente a cada caso,
dentre outros: I — concessdo de prazos e condigdes especiais para pagamento das obrigagcbes vencidas
ou vincendas; (...) XI — venda parcial dos bens; (...).§ 1o Na alienacdo de bem objeto de garantia real, a
supressdo da garantia ou sua substituicdo somente serdo admitidas mediante aprovagdo expressa do
credor titular da respectiva garantia.”
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2.4. Hipoteca cedular

7z

A hipoteca alemda € normalmente cedular, sendo exce¢do a hipoteca cuja
transmissdo depende de registro. A criagdo da cédula hipotecdria € subentendida
mediante o registro da hipoteca, seja Hypothek ou Grundschuld, exceto se houver
mencio expressa no registro de que ndo foi emitida a respectiva cédula’'’. Segundo
ScHAPP’®, a criacdo da cédula hipotecdria tem como objetivo dispensar de futuro
registro imobilidrio a transmissdo da garantia hipotecdria, facilitando a circulagdo do
crédito e da garantia, que poderd circular autonomamente, na hipdtese de garantia
abstrata.

FRANCESCA FIORENTINI™?! aponta a regra de emissdo da cédula hipotecdria e a
transmissibilidade da garantia abstrata mediante a entrega da cédula correspondente
como razdo para o sucesso do sistema alemao, em contraponto a decadéncia da garantia
hipotecdria no restante dos sistemas que a autora denomina latinos. De fato, o sistema
alemao tem como qualidade a simplifica¢do da constituicao e transmissao da hipoteca, o
que ocorre tanto na modalidade de Hypothek quanto na de Grundschuld. Conforme ja
mencionado, mesmo na hipdtese de hipoteca acessdria, a extingdo do crédito ndo
extingue a hipoteca, e em vez disso a transmite ao proprietario, convertendo-a a
modalidade abstrata, de divida imobilidria (Grundschuld). A prévia constitui¢do e a
manutencdo de uma garantia real imobilidria autdnoma pelo proprietario tem como
resultado a possibilidade imediata de oferecimento da garantia a um novo credor, com
relevante impacto econdmico.

No direito brasileiro, o Cédigo Civil de 2002 se limitou a autorizar a emissao de
cédula hipotecdria, nos termos que forem regulados pela legislacdo especial’>*. Dessa
forma, fica claro o cardter secundério da hipoteca cedular no sistema brasileiro. A
regulamentacdo geral da hipoteca cedular consta do Decreto-Lei n° 70/1966, ji
mencionado, que também instituiu a modalidade extrajudicial de execucao hipotecdria,
podendo ter por objeto créditos hipotecdrios constituidos no ambito do Sistema

Financeiro da Habitacdo (SFH) ou outros créditos constituidos em favor de institui¢des

319 JAN SCHAPP, Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., p. 241.

32 Direito das Coisas (Sachenrecht)..., cit., p. 247.

2! Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie immobiliari..., cit., p. 183.

322 Art. 1.486. Podem o credor e o devedor, no ato constitutivo da hipoteca, autorizar a emissdo da
correspondente cédula hipotecdria, na forma e para os fins previstos em lei especial.
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financeiras e companhias de seguros’>. Nos termos do referido Decreto-Lei, a
transmissdo do crédito e da garantia hipotecéria se da por simples endosso da cédula,
nao sendo necessdrio o registro imobilidrio.

Outras cédulas de crédito instituidas por legislacao especial, no entanto, também
permitem a instituicio de garantia hipotecaria cedular (lato sensu), com efeitos
semelhantes quanto a cessdo de créditos, como o Decreto-Lei n°167/1967, que trata dos
titulos de crédito rural, e o Decreto-Lei n°413/1969, que dispde sobre os titulos de
crédito industrial. E também o caso da Cédula de Crédito Imobilidrio (CCI), instituida
pela Lei n°®10.931/2004, representativa de créditos de natureza imobilidria, como
financiamentos e aluguéis.

A regulamentacio da Cédula de Crédito Imobilidrio contém tratamento
interessante que poderia embasar nova regulamentacdo geral da hipoteca cedular.
Determinou-se que a CCI seja registrada em sistemas de registro e liquida¢do financeira
de titulos privados. Trata-se de registro eletronico, que dispensou a emissdo de uma
cartula ou cédula de papel, evitando o risco de fraude ou perecimento, e permitindo
grande facilidade na sua circulacdo, que passa a ocorrer mediante uma transagao
eletronica instantanea, em substitui¢cdo ao endosso fisico da cértula. A emissao da CCI é
averbada no registro de imdveis e, quando simultanea ao registro da garantia real, se
considera um unico ato, para fins de cobranca de emolumentos®>*. A partir da
averbacdo, dispensa-se qualquer outro ato registral decorrente da cessao do crédito,
sendo a garantia transmitida automaticamente com a cessao da cédula.

Naturalmente, a regulamentacdo especifica da hipoteca cedular ndo poderia, no
Brasil, espelhar diretamente o sistema alemdo, em virtude da inexisténcia de hipoteca
abstrata. Ainda assim, entendemos que a hipoteca cedular, nos moldes acima sugeridos,
consiste em importante artificio para simplificar e desonerar a circulagdo de créditos
garantidos por hipoteca, cujos beneficios ja sdo evidentes no mercado de crédito
imobilidrio, apds a criacdo da Cédula de Crédito Imobilidrio, pela Lei n® 10.931/2004.

Ademais, a regulamentacio contida na legislacdo de titulos cedulares da década de 1960

3 Art 10. E instituida a cédula hipotecaria para hipotecas inscritas no Registro Geral de Iméveis, como

instrumento hébil para a representacio dos respectivos créditos hipotecdrios, a qual poderd ser emitida
pelo credor hipotecdrio nos casos de: I - operagdes compreendidas no Sistema Financeiro da Habitacdo; 11
- hipotecas de que sejam credores institui¢des financeiras em geral, e companhias de seguro; III -
hipotecas entre outras partes, desde que a cédula hipotecdria seja originariamente emitida em favor das
pessoas juridicas a que se refere o inciso II supra.

2 Art. 18 (...) § 60 A averbacdo da emissdo da CCI e o registro da garantia do crédito respectivo, quando
solicitados simultaneamente, serdo considerados como ato tnico para efeito de cobranca de emolumentos.
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ndo poderia prever os avangos tecnoldgicos que atualmente permitem a circulagido de
titulos de crédito por meio eletronico, razdo pela qual resta desatualizada e permeada
por processos e restricdes que hoje perderam o sentido, tais como a regra de
impenhorabilidade de bens sujeitos a hipotecas cedulares, contida nos Decretos-Lei
n°167/1967 e 413/1969. Essa restricdo decorre, a nosso ver, da dificuldade dos demais
credores do devedor comum em localizar o credor hipotecario corrente, em vista de
sucessivos endossos da cédula, o que inviabilizaria o concurso, raciocinio que
evidentemente ndo prospera com o advento de sistema eletronico de registro e custddia

de titulos, no qual devedor e credor s@o identificidveis mediante simples consulta.
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3. A ALIENACAO FIDUCIARIA DE BEM IMOVEL

Examinados os aspectos relativos a natureza da hipoteca e sua utiliza¢do para a
garantia de obrigacdes contratuais, passamos a avaliar o cendrio atualmente aplicavel a
alienacdo fiducidria de imdveis. Este capitulo é dividido em trés partes, da seguinte
forma. A primeira parte tem como objetivo conceituar a alienagao fiducidria de imével,
tal qual regulamentada no Brasil, quando a sua natureza juridica, e em especial a
natureza dos direitos atribuidos ao credor e ao devedor. Os subcapitulos seguintes
passam a analisar os problemas de sua utilizacao.

A segunda parte deste capitulo tem como objetivo explorar os efeitos e
problemas relacionados ao uso da propriedade como garantia, decorrentes da natureza
do instituto. Sdo questdes relacionadas aos direitos, deveres e limitagdes normalmente
atribuidos ao proprietirio de imovel e sua assimilagdo problemdtica pela garantia
fiducidria.

Finalmente, a terceira parte explora os problemas relacionados ao emprego da
alienacdo fiducidria de imdvel, tal qual regulada, como garantia de obrigac¢des alheias ao
financiamento imobilidrio habitacional. Estes problemas, como ja mencionamos, nao

tém relacdo direta com a natureza do instituto, mas decorrem da sua regulamentacdo

inadequada e insuficiente.

3.1. Conceito e natureza juridica

A alienacdo fiducidria foi introduzida na legislacdo brasileira pela Lei de
Mercado de Capitais (Lei n°. 4.728/1965). Conforme a redagdo do seu art. 66, dada pelo
Dec.-lei n°. 911/1969, a alienacgdo fiducidria “transfere ao credor o dominio resoliivel e
a posse indireta da coisa movel alienada, independentemente da tradicdo efetiva do
bem, tornando-se o alienante ou devedor em possuidor direto e depositdrio com todas
as responsabilidades e encargos que lhe incumbem de acordo com a lei civil e penal.”.
A alienacdo fiducidria instituida sob a Lei de Mercado de Capitais era aplicavel apenas a
bens mdveis, tendo sido admitida sobre bens imdveis apenas com o advento da Lei do

Sistema de Financiamento Imobilidrio (Lei n°. 9.514/1997), em 1997.
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De acordo com o art. 22 da Lei 9.514/1997, € o negdcio juridico pelo qual o
devedor, ou fiduciante, com o escopo de garantia, contrata a transferéncia ao credor, ou
fiducidrio, da propriedade resolivel de coisa imdvel. Nos termos legais, portanto, trata-
se de transferéncia da propriedade, embora em cardter resolivel, com o escopo de
garantia.

A natureza da alienacgdo fiducidria se diferencia da hipoteca, uma vez que esta é
direito real sobre coisa alheia, enquanto a propriedade fiducidria é um direito do credor
sobre coisa propria, ainda que com escopo de garantia, conforme afirma MELHIM N.
CHALHUB® 25, acrescentando que “o credor torna-se titular do dominio resoliivel sobre a
coisa objeto de garantia, permanecendo sob seu dominio até que o devedor pague a
divida.”

O instituto da alienagdo fiducidria tem origem tanto na fiddcia romana (fiducia
cum creditore) quanto no trust anglo-americano, ndo correspondendo exatamente a
qualquer dos dois, conforme ensina DINAMARCO™°.

A fidicia romana se assemelha muito a defini¢do legal da alienacdo fiducidria
em garantia adotada no Brasil, sendo ambas garantias baseadas na transmissdao da
propriedade. No entanto, na fiddcia romana o devedor ndo possuia, inicialmente, uma
actio para compelir o credor a devolvé-lo o bem. De acordo com MOREIRA ALVES™,
mesmo posteriormente, com o surgimento da actio fiduciae, a obrigagdo do devedor
ainda era estritamente pessoal, ensejando apenas indenizagdo na hipétese de o credor
recusar-se a devolver o bem dado em garantia.

O instituto adotado pelo legislador brasileiro, por sua vez, concedeu ao devedor
um direito real a restituicdo do bem, sobre o qual discorremos adiante, cuja inspiragao é

comumente atribuida ao trust anglo-americano.

325 Negdcio Fiducidrio — Alienagdo Fiducidria, 4* ed., Rio de Janeiro, Renovar, 2009, p. 222.

20 Alienagdo fiducidria de bens iméveis, in: Revista de Direito Imobilidrio n® 51, p. 238; v. ORLANDO
GOMES. Alienagdo fiducidria em garantia. Sdo Paulo, RT, 1971, pp. 26-7; IVANDRO R. TREVELIM, A
alienagdo fiducidria em garantia e sua aplicagdo no mercado financeiro imobilidrio, FDUSP, Sao Paulo,
2008 (dissertacio de mestrado orientada pelo prof. Alvaro Vilaca Azevedo), passim..

327 JoSE C. MOREIRA ALVES, Direito Romano..., cit., p- 363.
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3.1.1. Alienacao fiducidria e trust

8 & ferramenta

Trust é considerado uma das maiores contribuicdes da Equity™
imprescindivel no panorama atual da Common Law’*’. Sob o aspecto funcional, consiste
em um mecanismo por meio do qual uma pessoa (frustee) gerencia uma coisa em
beneficio de outra (o beneficidrio, ou cestui que trust). A origem do trust reside em

construcdes préximas do fideicomisso™"

, em que um instituidor transferia bens ao
trustee, para que este os utilizasse em beneficio de um terceiro. Posteriormente,
permitiu-se que o frust fosse constituido em beneficio de pessoas pertencentes a
determinado grupo, ou a uma classe de pessoas, a serem escolhidas pelo trustee, dentro
de regras determinadas pelo instituidor.

No inicio do século XVI, o trust aproximou-se, em seus efeitos, de um direito
real (proprietary interest) na medida em que, por decisdes de Equity, tornou-se oponivel
aos terceiros adquirentes do bem objeto do trust, quando alienado pelo trustee. Embora
oponiveis a terceiros, os direitos do beneficidrio continuaram tutelados por acdes
pessoais. No entanto, atualmente considera-se ambos os direitos reais (do trustee e do
beneficidrio), sendo o primeiro o direito legal sobre a coisa (legal interest) e o segundo
um direito em Equity (equitable interest). Ambos os direitos equivalem a uma fracio da

propriedade, sendo o frust um caso tipico de propriedade dividida™'

e, portanto, nao
exclusiva, o que no direito brasileiro € restrito a enfiteuse.

H4 importante diferenga, portanto, entre o frust e a alienagcdo fiducidria
brasileira, quanto a natureza do direito atribuido a cada uma das partes. No trust, a
propriedade sobre a coisa é dividida (legal e equitable interest), o que seria, a priori,
incompativel com a nog¢do de propriedade existente no Direito Civil brasileiro, segundo
a qual a propriedade é um direito exclusivo™. A Lei n° 9.514/1997, ao regular a

alienagdo fiducidria de imodvel, definiu-a como a transmissdo do dominio sobre o bem,

ou seja, a efetiva transferéncia da propriedade plena, ao credor, gravada com cldusula

328 ROGER SMITH, Property Law..., cit., pp. 25-28

329 ANTONIO GAMBARO e RODOLFO SACCO, Sistemi Giuridici Comparati..., cit., p. 123.

330 Embora permitindo utiliza¢cdes mais amplas, ndo necessariamente em decorréncia de testamento, e em
beneficio de qualquer pessoa, ainda que j4 nascida.

3 M. N. CHALHUB, A fidiicia no sistema de garantias reais do direito brasileiro, in: Revista de Direito
Bancdrio n® 2, p. 118.

2 Em sentido contrario, ver ANDRE C. NOGUEIRA, Propriedade fiducidria em garantia: o sistema
dicotémico da propriedade no Brasil, in Revista de Direito Bancério n°. 39, p. 56.
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resolutiva, a operar-se mediante o adimplemento da obrigacdo garantida. Por essa razdo,
a propriedade fiducidria € espécie de propriedade resolivel.

A cléausula resolutiva da alienagdo fiducidria, a semelhanga do trust, confere ao
devedor direito real sobre o imdvel, concorrente ao direito real detido pelo credor.
Trata-se, no entanto, de um direito real aquisitivo que, conforme mencionamos adiante,

pode ser mais adequadamente equiparado aquele do promitente comprador.

3.1.1.1. O trust em garantia e a figura do agente de garantias no direito brasileiro

Nos EUA, o trust vem sendo utilizado como alternativa a garantia hipotecdria,
na forma de Deed of Trust. Neste formato, o devedor transfere a propriedade do imdvel

333 .
. Esse mecanismo

a um terceiro (trustee), em beneficio de um ou varios credores
permite ao credor ou aos credores recobrarem o crédito sem a necessidade de execucao
judicial, bastando notificar o devedor e o trustee do inadimplemento, ao que o trustee
efetuard a venda privada do imével (power of sale) para quitar a divida. O trustee tem o
dever de vender o imdvel de forma que seja, razoavelmente, menos gravosa ao devedor.
A este € garantido, posteriormente, recobrar do trustee eventual indeniza¢do que decorra
do abuso de direito, pelo trustee, no exercicio do power of sale.

Uma vez que a transferéncia do imovel se d4 apenas para o trustee, sucessivas
cessoes do crédito garantido, para uma ou vdrias pessoas, ndo implicam necessidade de
modificagdo do Deed of Trust ou a realizacdo de qualquer ato registral adicional®™”,
Trata-se de fun¢do muito bem replicada pela lei brasileira das sociedades por agdes,
com relacdo a emissdo de debéntures, em que eventual garantia real € outorgada pelo
emissor em favor de um agente fiducidrio nomeado na escritura de emissdo, e em
beneficio dos credores das debéntures emitidas™".

Esse conceito tem sido adaptado a outras espécies de obrigacdes que,
diferentemente das debéntures emitidas por sociedades por acgdes, ndo possuem
expressamente a previsdo de um agente fiducidrio, cuja finalidade € simplificar a

circulacao de créditos, em especial aqueles representados por titulos ou cédulas. Nesses

333 MARIANNE M. JENNINGS, Real Estate Law..., cit., p.439.
3 ROBERT J. AALBERTS, Real Estate Law..., cit., p. 309.
35 Art. 69 da Lei n°. 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
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casos, seria pouco pratico e inconvenientemente oneroso que, a cada cessao da divida, o
credor primitivo e o cessiondrio tivessem que modificar as garantias existentes,
incluindo as respectivas custas notariais e de registro. Para esse fim, tem sido utilizada
figura anédloga ao agente fiducidrio e ao trustee, genericamente denominada “agente de
garantias”, cuja funclo serd promover a execugdo das garantias no interesse dos
credores, ainda que os créditos tenham sido recorrentemente cedidos ou pulverizados.

O emprego do agente de garantia em contratos para os quais nao se prevé a
existéncia de agente fiducidrio tem sido pautado principalmente em duas configuracdes:
a primeira consiste no agente mandatirio dos credores, cujos poderes devem ser
suficientemente amplos para promover a execucdo da garantia no caso de
inadimplemento da obrigacdo pelo devedor; em segundo lugar, tem-se o agente como
credor da garantia real, que € feita unicamente em seu beneficio direto, € no beneficio
indireto dos credores da obrigacdo principal.

Em ambas as configuragdes, esbarra-se nos principios da publicidade, da
especialidade e da acessoriedade da garantia. No caso do agente mandatario, ndo ha
como omitir do titulo constitutivo da garantia a devida qualificacdo dos credores, uma
vez que o mandatdrio ndo assina o titulo em nome préprio, mas sempre atuando em
nome dos mandantes. Se qualificados os credores, cada cessdo do crédito exigiria, a
principio, a modificacdo do contrato de garantia e respectivo registro. Caso a cessdo do
crédito ndo seja refletida no registro imobilidrio, ndo ocorre a transferéncia do direito
real de garantia e, desta forma, existe risco de a garantia tornar-se ineficaz e a divida
quirografaria, devido a ilegitimidade do novo credor, cessiondrio, para executar a
garantia, ainda que através do mesmo mandatario (agente de garantias) constituido pelo
credor primitivo.

No caso do agente credor, se discute se seria possivel a constituicdo da garantia
em favor de pessoa diferente dos credores da obrigacdo principal, ainda que em seu
interesse, também em vista do principio da acessoriedade. Este é precisamente o caso
do trust e da figura de agente fiducidrio. O agente fiducidrio de debéntures, no entanto,
encontra respaldo na Lei das Sociedades por A¢des, que preveé expressamente a natureza
da obrigacdo fiducidria existente entre o agente e os futuros credores. A questdo é se

seria licito aos particulares, quando nao had expresso respaldo legal, criar entre si
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obrigacdes de natureza fiducidria, como uma representacao indireta®®, que pudessem
justificar a separacdo do crédito e da garantia em pessoas diferentes.

Uma possibilidade que nos parece responder, a0 menos parcialmente, a questao
proposta, € a figura da solidariedade ativa. Na hipdtese de haver multiplos credores
solidarios, ndo ha dbice aparente em que apenas um dentre tais credores figure como
credor da garantia real, uma vez que a legitimidade ativa para cobrar a divida e executar
a garantia pode ser exercida individualmente por qualquer credor. A atribuicdo do
agente de garantias como credor soliddrio da obrigacdo principal, portanto, poderia
legitimar a sua atuacdo como unico credor da garantia real. A solidariedade ativa,
conforme regulada nos arts. 267%%" € 272°8 do Cddigo Civil, criaria automaticamente a
obrigacdo pessoal do agente de garantias perante os demais credores.

Questao interessante a se colocar € se, para ser considerado credor solidario, o
agente de garantias teria que, obrigatoriamente, participar da obrigacdo principal em
montante relevante, ou se poderia ter apenas uma participagdo formal, que justificasse
sua interposi¢ao entre devedor e credores originais.

Novamente, ndo parece haver qualquer ébice legal que impeca a atribuicao ou a
cessao de parcela infima de um crédito a determinada pessoa. Trata-se de negdcio licito
que, se ndo encontra justificativa no montante do crédito, é plenamente justificavel sob
a Otica dos direitos e deveres legais que se pretende atribuir ao cessiondrio. Negdcio
semelhante e correntemente aceito consiste, por exemplo, na atribui¢do a determinada
pessoa de uma unica acdo de sociedade, cujo valor monetdrio seja infimo, mas que
permita ao detentor exercer determinados direitos atribuidos aos acionistas minoritarios:
indicar membros ou compor os conselhos de administracdo e fiscal, ter acesso a
documentos (certidoes dos assentamentos dos livros de registro e de transferéncia de
acOes, acordos de acionistas arquivados na sede da companhia, etc), convocar
assembleias ou ajuizar acdo de responsabilidade.

A finalidade, em cada caso, dos contratos de transmissdo de acdes e de fragdo de
crédito, € atribuir direitos e deveres a um individuo para serem exercidos em seu
beneficio e, por vezes, dos demais condominos. O adquirente manifesta vontade real,

portanto, de assumir essa posi¢cdo, que ndo necessita de justificativa econdmica. No caso

33 CIBELE P. M. CRUZ E Tuccl, Interposicdo de pessoa nos negocios juridicos, FDUSP, Sdao Paulo, 2004
(tese de doutorado orientada pelo Prof. Antonio Junqueira de Azevedo), p. 58.

3T “Art. 267. Cada um dos credores soliddrios tem direito a exigir do devedor o cumprimento da
prestacdo por inteiro.”

38 “Art. 272. O credor que tiver remitido a divida ou recebido o pagamento responderd aos outros pela
parte que lhes caiba.”
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especifico do credor interposto em contrato de garantia, mediante cessdo parcial de
crédito, com a finalidade de atuar como agente dos demais conddominos, ndo ha
embasamento, a nosso ver, para alegar-se simulacao, pois ndo ha um negdcio aparente e
outro oculto®®. Nio ha, ainda, fraude a 1ei340, mas um negdcio fiducidrio entre o credor
agente e os credores econdmicos, por meio do qual o credor agente recebe efetivamente
a garantia real, que se obriga a administrar em beneficio dos demais, de acordo com as
regras da solidariedade ativa e com o livre acordo de todos os envolvidos.

O assunto € certamente polémico e requer andlise mais aprofundada em
apartado. A mencao a problemadtica atualmente existente no direito brasileiro, face a
limitada figura do agente fiducidrio, nos pareceu, entretanto, essencial, ao tratar da
relac@o entre trust e garantias reais, por ser esta, a nosso ver, uma contribui¢ao relevante
do trust a temdtica das garantias no direito brasileiro. O estado atual do sistema
brasileiro, como mencionado, ndo nos parece proibir de qualquer forma o emprego da
figura de ‘“agente de garantias”. No entanto, a regulamentacdo dessa figura seria
altamente desejavel em eventual reforma das garantias reais no direito brasileiro, a
exemplo das sucessivas reformas das garantias no direito francés, em que conceito

semelhante (agent des siiretés) foi introduzido, para todas as espécies de garantia, por

meio de leis de 2007 e 2008,

3.1.1. Requisitos e constitui¢ao

A formalizacdo a alienagdo fiducidria de bens imoéveis da-se através de escritura
publica ou de instrumento particular, que terd efeitos de escritura publica, nos termos do

art. 38°** da Lei n° 9.514/97.

3% CIBELE P. M. CRUZ E TUCCI, Interposicdo de pessoa nos negdcios juridicos..., cit., p. 65.

30 MICHELE GREGOIRE, Les Nouvelles Fonctions de la Propriété - Rapport Belge, in La Propriété —
Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris, Société de
1égislation comparée, 2006, pp 365-6 : « La notion est inutile et dangereuse (...). Nous n’apercevons pas
ou peut se situer le caractere artificiel d’une convention dont toutes les implications sont acceptées et
exécutées par les parties qui y ont souscrit ».

! LAURENT AYNES E PIERRE CROCQ, Les siiretés..., cit., p.352.

M2 “Art. 38. Os atos e contratos referidos nesta Lei ou resultantes da sua aplicagdo, mesmo aqueles que
visem a constituigcdo, transferéncia, modificagdo ou reniincia de direitos reais sobre imoveis, poderdo ser
celebrados por escritura piiblica ou por instrumento particular com efeitos de escritura piiblica.”
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A alienacdo fiducidria constitui transmissdo da propriedade. Portanto, ndo é
possivel a alienacdo fiducidria em garantia de bens imdveis inaliendveis. Sdo passiveis
de alienagdo fiducidria, por outro lado, os bens impenhoraveis.

O instrumento de constituicdo de alienacdo fiducidria de bem imével deverd

atender as seguintes disposi¢des determinadas no art. 24*% da Lei n° 9.514/97:

I - o valor do principal da divida;

IT - o prazo e as condicdes de reposicdo do empréstimo ou do crédito do
fiducidrio;

III - a taxa de juros e os encargos incidentes;

IV - a clausula de constitui¢do da propriedade fiducidria, com a descricdo do
imovel objeto da alienacdo fiducidria e a indicagdo do titulo e modo de
aquisicao;

V - a clausula assegurando ao fiduciante, enquanto adimplente, a livre utilizagao,
por sua conta e risco, do imével objeto da alienacao fiducidria;

VI - a indicagdo, para efeito de venda em publico leildo, do valor do imédvel e
dos critérios para a respectiva revisao;

VII - a clausula dispondo sobre os procedimentos de que trata o art. 27

Os trés primeiros incisos tratam da especializacdo da divida garantida. Nesse
caso, ao contrdrio do que dispde o art. 1.424 do Cdédigo Civil, em que se admite
expressamente a estimacao do valor da divida ou a adoc¢do de valor mdximo, o art. 24 da
Lei n°. 9.514/97 previu simplesmente a informacao do valor do principal da divida, o
que se argumenta ndo ter carater taxativo, como se vera adiante. O quarto inciso diz
respeito a especializacdo do objeto da garantia. Porém, devido a natureza do instituto,
fala-se em constituicao da propriedade fiducidria.

O quinto inciso assegura ao devedor a posse do imdvel, enquanto adimplente. A

adog¢ao do referido dispositivo foi necessdria, uma vez que a posse € direito inerente a

3 “Art. 24. O contrato que serve de titulo ao negécio fiducidrio conterd: I - o valor do principal da
divida; II - o prazo e as condigdes de reposicdo do empréstimo ou do crédito do fiducidrio; Il - a taxa de
juros e os encargos incidentes; IV - a cldusula de constituicdo da propriedade fiducidria, com a
descri¢do do imovel objeto da alienagdo fiducidria e a indica¢do do titulo e modo de aquisicdo; V - a
cldusula assegurando ao fiduciante, enquanto adimplente, a livre utilizacdo, por sua conta e risco, do
imovel objeto da alienagdo fiducidria; VI - a indicagdo, para efeito de venda em piiblico leildo, do valor
do imovel e dos critérios para a respectiva revisdo; VII - a cldusula dispondo sobre os procedimentos de
que trata o art. 27.”
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propriedade. Assim, a transmissdo da propriedade com reserva da posse ao transmitente
€ excecdo a regra, e deve ser objeto de disposicao especifica.

O sexto decorre da execugdo extrajudicial, que exige a pré-avaliacdo do imédvel,
ja4 que ndao haverd penhora, mas mera consolidagdo da propriedade fiduciaria e,
consequentemente, ndo poderd ser realizada avaliagdo do imdvel no momento da venda
extrajudicial.

Finalmente, o sétimo inciso é indicio inequivoco do espirito protecionista,
inerente ao financiamento imobilidrio habitacional, que permeia a Lei n°. 9.514/97, bem
como todo o instituto. Trata-se de conferir publicidade, no préprio titulo, ao
procedimento de execugdo extrajudicial da garantia, ja previsto na lei. A intencdo é
claramente de proteger o devedor hipossuficiente, que por desconhecimento do
instituto, poderia ser surpreendido pela rapida execugdo extrajudicial.

A alienacdo fiducidria de bem imoével, conforme j& mencionado, baseia-se na
transmissdo da propriedade como forma de garantia. Assim, € requisito constitutivo que
o instrumento de alienacdo fiducidria seja levado a registro no Registro de Iméveis
competente. Apenas apos o registro, a propriedade fiducidria € efetivamente criada em

favor do credor.

3.1.2. Efeitos do registro

Sendo o contrato de alienac@o fiducidria um titulo translativo da propriedade,
sua eficacia real depende do registro, nos termos aplicdveis a aquisicao da propriedade,
regulada pelo Cédigo Civil***. A auséncia do registro, portanto, torna o contrato despido
de eficécia real.

Por uma opg¢do legislativa, foram postergados determinados efeitos decorrentes
da transmissdo da propriedade, que normalmente condicionam a obtencdo do registro. E
o caso do imposto de transmissdo, que nos termos do art. 26, §7° da Lei 9.514/1997, s6
serd devido pelo fiducidrio no momento de consolidacdo da propriedade em seu nome,

portanto somente apds executada a garantia fiducidria.

% Art. 1.245. Transfere-se entre vivos a propriedade mediante o registro do titulo translativo no Registro
de Iméveis. § 1o Enquanto ndo se registrar o titulo translativo, o alienante continua a ser havido como
dono do imével. § 20 Enquanto ndo se promover, por meio de acio prdpria, a decretacao de invalidade do
registro, e o respectivo cancelamento, o adquirente continua a ser havido como dono do imével.
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z

Nao obstante, € certo que com o registro do titulo que institui a alienacdo
fiducidria o credor recebe em garantia a propriedade do imével, passando a ser seu
proprietario, ainda que em carater resoliivel. Passamos a analisar, nos itens seguintes, a
natureza dos direitos atribuidos, durante a constancia da alienagao fiducidria, ao credor e

ao devedor.

3.1.3. Natureza da propriedade resolivel

Anteriormente concluimos que a alienacdo fiducidria de imdvel consiste na
transmiss@o do dominio sobre o bem ao credor, sendo tal transferéncia gravada com
cldusula resolutiva, a operar-se mediante o adimplemento da obrigacdo garantida. Nao
ha ddvidas de que o credor fiducidrio é um credor-proprietdrio, embora detenha uma
propriedade limitada, primeiramente, porque o uso e a frui¢do do bem permanecem com
o devedor, que retém a sua posse direta; em segundo lugar, porque ao credor-fiduciario
nao € licito dispor do bem, que se encontra afetado a destinac@o especifica de garantir
determinada obrigacao.

Segundo MELHIM N. CHALHUB™®, a propriedade fiducidria pressupde a criacao
de um patrimdnio de afetagcdo, isolando-o do restante do patrimdnio do credor, a
semelhanga do que ocorre com o incorporador imobilidrio, nos termos do art. 31-A da
Lei de Condominios e Incorporagdes Imobiliarias (Lei n° 4.591/64)**, incluido pela Lei
n°®9.514/1997, e das companhias securitizadoras de créditos imobilidrios™’.

A afetacdo do bem a garantia, isolando-o do restante do patrimdnio do credor,

faz com que propriedade detida pelo credor seja ainda mais limitada que a propriedade

5 Negécio Fiducidrio..., cit., p. 94.

36 “Art. 31-A. A critério do incorporador, a incorporagdo poderd ser submetida ao regime da afetacdo,
pelo qual o terreno e as acessbes objeto de incorporacdo imobilidria, bem como os demais bens e
direitos a ela vinculados, manter-se-do apartados do patriménio do incorporador e constituirdo
patriménio de afetagdo, destinado a consecucdo da incorpora¢do correspondente e a entrega das
unidades imobilidrias aos respectivos adquirentes. “§ 1o O patriménio de afetacdo ndo se comunica com
os demais bens, direitos e obrigacdes do patriménio geral do incorporador ou de outros patriméonios de
afetagdo por ele constituidos e so responde por dividas e obrigagdes vinculadas a incorporagdo
respectiva.”

7" Conceito semelhante de patrimonio separado é aplicado também na securitizacio de créditos
hipotecérios (Pfandbriefe) na Alemanha, conforme FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione

giuridica europea in materia di garanzie immobiliari..., cit., pp.154-5.
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meramente sujeita a condi¢do resolutiva. Por essa razao, RAPHAEL M. MARTINS*®
defende o uso do termo propriedade fiducidria, afirmando que “propriedade fiducidria
e propriedade resoliivel ndo sdo conceitos intercambidveis, sendo antes duas espécies
distintas do género propriedade limitada”.

Em nossa visdo, se necessdria classificacdo minuciosa, a propriedade fiducidria
seria, na realidade, subespécie de propriedade resoliivel, uma vez que a propriedade
fiducidria € resoliivel, mas nem toda propriedade resoliivel é fiducidria; ambas sio,
certamente, propriedades limitadas. Para efeitos deste trabalho, preferimos utilizar
propriedade fiducidria e propriedade resoliivel como sindnimos, pois ambos 0s termos
foram empregados pelo legislador para definir a propriedade detida pelo credor
fiduciario. Ademais, ndo enfrentaremos, em qualquer momento, outra modalidade de
propriedade resoliivel, o que afasta o perigo de confusao no emprego de um ou de outro
termo. E, entretanto, importante ressalvar que o conceito de propriedade resoliivel,
quando empregado no contexto da alienacdo fiducidria, ndo estd restrito a simples

existéncia de condicao resolutiva.

3.1.4. Natureza do direito do devedor fiduciante

O direito do devedor-fiduciante, por sua vez, € de mais dificil definicdo.
ORLANDO GOMES** o define como proprietdrio sob condig¢do suspensiva. Essa
posicdo € compartilhada por MELHIM N. CHALHUB™, que denomina o direito do
devedor como um direito real de aquisicdo e compara a alienagdo fiducidria com a
venda com reserva de dominio (art. 521, CC), instituto que, no Brasil, restringe-se aos
bens moveis.

Sem discordar dessas posi¢des, que sdo complementares, nos parece também

correta a posi¢do manifestada por A. WALD™ ", de que o devedor-fiduciante teria direito

¥ Andlise da “aclimatacdo” do trust ao direito brasileiro: o caso da propriedade fiducidria, in: Revista
de Direito Privado n° 42, p. 252.

349 Alienagdo Fiducidria em Garantia, 4* ed., Sao Paulo, RT, 1975.

30 Negécio Fiducidrio..., cit., p. 144-145.

' Da alienagéo fiducidria, in RT, vol. 400, fev-1969, p. 25-30; ver também Rapport Brésilien, in La
Propriété — Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris,
Société de législation comparée, 2006, p. 377: “.. et ce dernier est un propriétaire sous condition
suspensive, étant titulaire d’une promesse de vente et dépendent du paiement, qu’il doit faire, pour
acquérir le droit de propriété”.
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semelhante ao do promitente comprador (arts. 1.417 e 1.418, CC). Isso porque a
devolucao da propriedade ao devedor dependeria, via de regra, da manifestacdo de
vontade do credor, mas tal qual ocorre com o promitente comprador, o devedor poderia,
na recusa do credor, obter o suprimento judicial da sua vontade, recuperando a

propriedade do imovel.

3.2.  Efeitos e problemas relacionados a utilizacao da propriedade resolivel

como garantia

Este item tratard de exemplificar situagdes em que a aplicacdo da alienacdo
fiducidria, por utilizar o direito de propriedade como garantia, conflita com normas
aplicdveis a propriedade e a sua transmissdo no direito brasileiro. Serdo abordados
adiante: (i) a responsabilidade do credor fiducidrio por questdes relativas a propriedade
imovel (0nus e obrigacdes reais, passivos ambientais); (ii) a aplicabilidade e o momento
em que devem ser cumpridos requisitos especificos relativos a transmissdo da
propriedade (realizagdo de georreferenciamento, no caso de imoéveis rurais); (iii) a
aplicacdo de restricdes especificas aplicdveis a transmissdo da propriedade
(possibilidade de ser alienado imével rural em garantia a estrangeiro); e (iv) os efeitos a
alienacdo fiducidria, como garantia real sobre imével préprio, na recuperagdo judicial e

na faléncia do devedor.

3.2.1. Responsabilidade pelos 6nus e obrigacdes reais.

Estando claro que o direito detido pelo credor-fiducidrio corresponde a
propriedade, ainda que limitada, € necessdrio analisar se o credor tornar-se-ia
responsavel pelas obrigacdes oriundas do imdvel-garantia, ou pelo Onus reais que o

L 352
atingissem’~.

2 Conforme aponta LUCIANO DE CAMARGO PENTEADO (Direito das Coisas..., cit., pp. 155-121), o
proprietario estd sujeito ao cumprimento de prestagdes (pecunidrias ou ndo) em fungio da titularidade de
imével, tanto em decorréncia das obrigacdes propter rem, que constituem uma prestagdo positiva devida
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Conforme ja expusemos ao analisar a natureza da propriedade resolivel, a
alienacdo fiducidria de bem imoével pressuporia a existéncia de um patrimdnio de
afetacdo, de forma que o imdvel alienado ndo se comunique com o patrimdnio do
credor. A exemplo de MELHIM N. CHALHUB®>, encontramos diversas manifestacdes
doutrindrias que explicam esse patrimonio de afetacdo como uma garantia em favor do
devedor que, transmitindo bem seu a titulo de garantia, evita que o bem seja objeto de
penhora por eventual divida do credor.

Por outro lado, RAPHAEL M. MARTINS™>* propde e que o patrimdnio de afetacdo
também protege o credor das dividas decorrentes da coisa alienada: “caso tais
obrigagcées venham a ser contraidas [pelo credor] em relacdo a administracdo ou a
consecugdo das finalidades do trust, é licito que seus efeitos fiquem restritos aos ativos
e passivos que compdem o patriménio afetado, preservando, por outro lado, o restante
de seus patrimonios”.

Nesse sentido, hé previsdo expressa, no §8° do art. 27 da Lei n°. 9.514/97, de que
o fiduciante responda pelos impostos, taxas, contribuicdes condominiais e quaisquer
outros encargos até que a posse do imovel seja efetivamente transferida ao credor, na
hipdtese de excussdo da garantia. No entanto, tal disposi¢ado jéa foi afastada em decisdes
do STJ?3336:357, responsabilizando o credor-fiducidrio pelo pagamento de contribui¢des

condominiais.

pelo sujeito passivo, tendo como causa origindria a titularidade de um direito real, quanto dos Onus reais,
que constituem obrigacdo de natureza pecunidria emanada diretamente da coisa, que sobre ela constituiu
uma preferéncia creditéria e sujeita seu titular. Dessa forma, € necessdrio indagar se tais prestacdes
poderiam ser exigidas do credor fiducidrio.

353 4 fidiicia no sistema de garantias..., cit., p. 119.

3% RAPHAEL M. MARTINS, Andlise da “aclimatagdo” do trust ao direito brasileiro..., cit., p. 250.

350 acérddo que inaugurou o entendimento trata apenas de débitos condominiais devidos apés a
consolidacdo da propriedade fiducidria, mas antes da imissdo do credor na posse direita: “CONDOMINIO
- Taxas condominiais - Alienagdo fiduciaria — Encargos condominiais de responsabilidade do adquirente,
ainda que anteriores a aquisi¢do - Obrigacdo de natureza propter rem.” (REsp 827.085-SP - 4.2 T. - j.
04.05.2006 - v.u. -rel. Min. Jorge Scartezzini - DJU 22.05.2006).

36 "AGRAVO DE INSTRUMENTO - CIVIL - DIREITO DAS COISAS - PROPRIEDADE -
CONDOMINIO - TAXAS CONDOMINIAIS - ACAO DE COBRANCA - CREDOR FIDUCIARIO -
DETENTOR DA PROPRIEDADE RESOLUVEL DO IMOVEL - LEGITIMIDADE PASSIVA -
POSSIBILIDADE - ENUNCIADO 83 DA SUMULA DO STJ - RECURSO IMPROVIDO." (AG
1.081.873/SP, Rel. Ministro MASSAMI UYEDA, julgado em 24/03/2009): “Inicialmente, cabe ressaltar
que o recorrente, credor fiducidrio, é o proprietdrio do imével, ja que detém a propriedade resolivel do
bem. Por outro lado, o devedor fiduciante é mero possuidor e obterd a propriedade apenas ao final do
pagamento da divida. Assim, o recorrente possui legitimidade passiva para a acdo de cobranca de taxas
condominiais, em decorréncia da relagado juridica que o vincula ao imével sobre o qual recai a divida de
quotas condominiais.”

#7 “AGRAVO REGIMENTAL. AGRAVO DE INSTRUMENTO. DIREITO CIVIL. CONDOMINIO.
RESPONSABILIDADE. COTAS CONDOMINIAIS CONSTITUIDAS ANTES DA AQUISICAO PELO
CREDOR FIDUCIARIO. LEGITIMIDADE DO ATUAL PROPRIETARIO. OBRIGACAO PROPTER
REM. POSICIONAMENTO JURISPRUDENCIAL. IDENTIDADE ENTRE A ORIENTACAO
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Ao vislumbrar tal relativizacdo, torna-se interessante avaliar a evolucao temporal
do direito detido pelo credor-fiducidrio. Embora constitua inicialmente uma propriedade
limitada, a ocorréncia do inadimplemento do devedor faz com que tal limitagdo
gradativamente diminua.

Com o inicio do procedimento de excussdo da garantia, o fiduciante é
constituido em mora e instado a purgéd-la no prazo de quinze dias, sob pena de
consolidacdo da propriedade em nome do credor®. A consolidacdo da propriedade
significa a extin¢do do direto real aquisitivo do devedor. Ou seja, a propriedade do
credor perde o carater resoltvel.

Ainda com a consolidacdo da propriedade, e diferentemente do que ocorre na
execugao hipotecdria (mediante adjudicacdo), o credor ndo tem a faculdade de conservar
a propriedade do imével para pagamento da divida, sendo obrigado a promover leildo
publico para sua alienacdo a terceiros. Apenas na hipétese de fracasso da venda publica,
o imével passard a integrar de forma definitiva o patrimonio do credor em pagamento
da obrigagdo anteriormente garantida.

Vislumbramos trés momentos distintos do direito detido pelo credor-fiducidrio.
Primeiramente, a constituicdo da garantia, quando se dd a aquisi¢dao da propriedade; em
segundo lugar, a consolida¢do da propriedade, quando este direito perde o carater
resoluvel; finalmente, a conversao do imével em pagamento da obrigagao.

A partir da consolida¢do da propriedade, nao hd mais propriedade fiducidria,
uma vez que o imoével ja se incorporou ao patrimonio do credor. Ainda que o credor

tenha a obrigacdo legal de aliend-lo, € certo que a obrigacdo garantida serd satisfeita

SUFRAGADA PELA CORTE DE ORIGEM E DECISAO MONOCRATICA E AQUELA TRILHADA
POR ESTE TRIBUNAL SUPERIOR. SUMULA 83/STJ. AGRAVO REGIMENTAL IMPROVIDO. A
responsabilidade pelo pagamento de cotas condominiais em atraso alcanga o atual proprietario, ainda que
constituidas antes da aquisicdo pelo credor fiducidrio, por se tratar de obrigacdes propter rem. Na
hipétese de identidade entre a orientacdo jurisprudencial sufragada pela Corte de origem e adotada pela
decisdo monocrdtica e aquela trilhada por este Tribunal Superior, incide a Sumula 83/STJ. Agravo
regimental improvido. (AgRg no Ag 792.138/RJ, Rel. Ministro PAULO FURTADO
(DESEMBARGADOR CONVOCADO DO TJ/BA), TERCEIRA TURMA, julgado em 09/06/2009, DJe
26/06/2009). Importante destacar o seguinte trecho da decisdo monocratica recorrida: “Alegou a
recorrente violacdo aos artigos 267, VI, e 535 do Cédigo de Processo Civil, 12 da Lei n.° 4.591/64 e 27, §
8°, da Lei 9.514/97, e divergéncia jurisprudencial, sustentando que, apesar de deter a propriedade do
imével, nao € parte legitima para figurar na presente acio, por nio ser responsavel pelo pagamento
das cotas condominiais inadimplidas pelos antigos proprietarios e atuais possuidores diretos, apesar
de se tratar de obrigacdo de natureza propter rem. (...)” (Ag 792.138/RJ, decisdo monocritica do Min.
Castro Filho, j. 09.03.2007).

38 “Art. 26. Vencida e ndo paga, no todo ou em parte, a divida e constituido em mora o fiduciante,
consolidar-se-d, nos termos deste artigo, a propriedade do imével em nome do fiducidrio.”
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(parcial ou integralmente) com o imdvel, seja utilizando o produto da sua alienagdo ou
com a sua permanéncia definitiva no patrimonio do credor em pagamento.

Por essa razao, entendemos que o patrimonio de afetacdo se extingue com a
consolidac¢do da propriedade. Embora a Lei n® 9.514/1997 tenha exigido a imissdo na
posse do imével pelo credor para responsabilizd-lo pelas obrigagdes decorrentes do
imovel, a consolidacdo da propriedade seria critério mais 16gico e preciso. A posse nao
€ necessdria, em nenhum aspecto, para a responsabilizacdo do proprietdrio por
obrigacdes reais. Ao contrario, entendemos que € a existéncia do patrimdnio de
afetacdo, e ndo a auséncia de posse direta, que impede a responsabilizacdo do credor

fiducidrio enquanto o devedor estiver adimplente.

3.2.2. Responsabilidade civil do proprietério

Além das obrigacdes reais, seria ainda possivel cogitar a responsabilidade do
credor fiducidrio pelos deveres de conduta e pelos danos decorrentes da propriedade, tal

.. .. .. . 35
como ocorre no direito de vizinhanca e no direito ambiental .

Esse tema ¢é
especialmente relevante no direito brasileiro atual, como consequéncia da modificacdao
do conceito de propriedade a partir de uma visao estética e subjetivista para um novo
paradigma funcional®®, em que a propriedade se torna uma relacio juridica complexa,
que abrange, além dos tradicionais elementos de seu aspecto estrutural (jus utendi,
fruendi e abutendi), um feixe de deveres perante terceiros proprietdrios € nao

proprietérios>®' *%%.

%9 Analisamos anteriormente a responsabilidade decorrente do dano ambiental no trabalho denominado
Responsabilidade civil do proprietdrio fiducidrio de imovel pela reparagdo do dano ambiental,
disponivel para consulta na biblioteca da FDUSP.

380 CARLOS ALBERTO BITTAR, Propriedade e Os Direitos Reais Na Constituicdo de 1988, Sdo Paulo,
Saraiva, 1991, pp. 2-4.

361 FRANCISCO. E. LOUREIRO, A Propriedade como Relagdo Juridica Complexa, 1* Ed., Rio de Janeiro,
Renovar, 2003, pp. 43-52.

392 JEAN-PAUL DECORPS, La Propriété — Rapport de Synthése..., cit., pp. 13-4.
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Assim, poderia, por exemplo, o proprietdrio ou possuidor de prédio vizinho

exigir do credor-fiducidrio que tome medidas para evitar a ruina de prédio que lhe foi

dado em garantia, quando o imével garantidor impuser risco 2 vizinhanga*®*?

2z

Na esfera ambiental, também € comum que seja atribuida ao proprietario

responsabilidade soliddria pela prevencdo, identificacio e remediacdo de danos

T ~ 1364
ambientais, ainda que ndo detenha a posse do imovel

por exemplo, no art. 13 da lei n® 13.577, de 8 de julho de 2009, do Estado de Sao

Paulo®®.

. Referida previsdo encontra-se,

Ao analisarmos a responsabilidade do proprietdrio pela reparacdo dos danos
ambientais®®, identificamos diversos fatores que baseiam a responsabilizacdo, como o
abuso de direito, a responsabilidade objetiva, a determinac¢ao juridica do nexo causal e a
responsabilidade por omissdo, que poderia ser equiparada a um dever de vigilancia do
proprietario, ainda que ndo possuidor direto.

Como regra geral, entendemos que a responsabilidade do proprietidrio nao
dependeria necessariamente da posse direta, podendo alcangar, por exemplo, o locador.
Além disso, diferentemente das obrigacdes de cardter propter rem, nao nos parece, a
principio, que o credor estaria protegido pela existéncia do patrimonio de afetacdo, uma
vez que a responsabilidade civil decorre do nexo causal entre o dano e o agente, ainda
que esteja relacionada a coisa de sua propriedade. No entanto, em vista da limitada
propriedade detida pelo credor fiducidrio, indagamos se seria possivel responsabiliza-lo
tal qual o proprietario pleno.

Nesse sentido, € importante ressaltar que qualquer credor poderia vir a ser

responsabilizado, na esfera ambiental, apenas em virtude da relagdo crediticia, se fosse

363 CARLOS A. DABUS MALUF, A propriedade no Cédigo Civil de 2002: principais limitagées e reniincia
in MARIO L. DELGADO, JONES F. ALVES (org.), Novo Cédigo Civil: Questées Controvertidas vol. 7 -
Direito das Coisas, 1° ed., Sdo Paulo, Método, 2008, pp. 84-7.

3 A jurisprudéncia tem classificado o dever do proprietdrio de reparar danos ambientais pré-existentes
com uma obrigacdo propter rem, havendo, no entanto, profundo debate doutrindrio quanto a classificacdo
desse dever. TOM BRANDAO (Contribuicdo ao estudo das obrigacées propter rem e institutos correlatos,
Sdo Paulo, FDUSP, 2009, dissertacdo de mestrado orientada pela prof. Teresa Ancona Lopez) entende
que ndo se trata de obrigacdo propter rem, mas um dever de garantia do proprietdrio ao meio ambiente
saudavel.

365 “Artigo 13 - Sdo considerados responsdveis legais e soliddrios pela prevengdo, identificacdo e
remediacdo de uma 4rea contaminada: I - o causador da contaminacdo e seus sucessores; Il - o
proprietdrio da drea; III - o superficidrio; IV - o detentor da posse efetiva; V - quem dela se beneficiar
direta ou indiretamente. Pardgrafo uinico - Poderd ser desconsiderada a pessoa juridica quando sua
personalidade for obstdculo para a identificagdo e a remediacdo da drea contaminada.”

7% Sobre o tema, ver PATRICIA F. 1. LEMOS, Meio Ambiente e Responsabilidade Civil do Proprietdrio -
Andlise do nexo causal, 1°. ed., Sdo Paulo, RT, 2008.
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caracterizado no conceito legal de poluidor, ja amplificado pela legislagdo respectiva.
H4 julgados recentes que optaram pela responsabilizacdo de institui¢des financeiras em
funcdo da concessdo de financiamentos para atividades causadoras de danos ambientais,
relacionam-se com a teoria do risco-proveito, em vista do lucro auferido pelo
financiador, a0 mesmo tempo em que consideram a concessdo do financiamento como
um elemento que contribui com o risco da atividade empresarial do financiado.

Esse cendrio naturalmente poderia afetar qualquer financiador, ainda que
desprovido de garantia. No entanto, o problema que propomos € se, mesmo afastada a
participacdo do credor fiducidrio na atividade poluidora, este poderia ser
responsabilizado objetivamente em vista de seu direito de propriedade.

E natural considerar que o possuidor indireto, ou seja, o proprietrio
desapossado de bem seu, dificilmente poderia causar um dano ambiental mediante
conduta ativa. No entanto, ja atribuimos anteriormente a esse proprietdrio um dever de
vigilancia, em vista do qual poderia ser responsabilizado pelo dano causado por terceiro
e, ainda, o dever de agir ativamente para minimizar os efeitos do dano causado. Além
disso, no caso do Estado de Sdo Paulo, a responsabilidade decorre diretamente da Lei n°
13.577/09, que considerou o proprietario solidariamente responsdvel com o detentor da
posse efetiva pela prevencdo, identificacdo e remediacdo do dano. A referida lei
estadual ndo excetua de responsabilidade qualquer forma de propriedade limitada.

Entendemos que nao é possivel descartar completamente as caracteristicas
especiais da propriedade fiducidria como propriedade limitada. Isso porque, enquanto o
credor detém uma propriedade tempordria, afetada a finalidade especifica de garantia, o
devedor possui ndo apenas a posse direta, mas direito aquisitivo de cardter real, com
expectativa de receber propriedade ilimitada e perpétua sobre o imével. Esse cendrio
levaria a conclusdo que, embora o credor seja o proprietdrio de direito do imdvel
utilizado como garantia, o devedor-fiducidrio nunca deixou de ser proprietério de fato,
concepgao que se aproxima aquela de trust, conforme jia mencionado.

Por outro lado, é impossivel afirmar que a propriedade transferida ao credor seja
totalmente esvaziada, comparando-se a alienacdo fiducidria a hipoteca. O credor
hipotecario possui apenas direito real sobre coisa alheia e, conforme o art. 1.475 do
1367

Cdédigo Civil™’, ndo lhe € licito vedar a alienacdo ou oneragdo subsequente do imdvel

pelo devedor.

7 Art. 1.475. E nula a cldusula que proibe ao proprietario alienar imével hipotecado.
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Por sua vez, o credor fiducidrio ndo concorre em qualquer hipétese com outros
credores do devedor, em virtude da prépria natureza da garantia, 0 que, a nosso Ver,
causa um relevante prejuizo social, ao diminuir excessivamente a capacidade de
endividamento do devedor e a qualidade do crédito detido por todos os demais credores,
gerando um prejuizo sistémico.

Esse carater exclusivo do credor fiducidrio tem origem unicamente no direito de
propriedade. Quanto aos efeitos, essa € a diferenca mais evidente entre a alienacdo
fiducidria, baseada na propriedade, e a garantia hipotecdaria, que consiste em direito real
tipico sobre o imdvel do devedor.

Ainda que a alienagdo fiducidria ndo tenha escopo de aquisi¢do, resumindo-se a
finalidade de garantia, é inegdvel que os efeitos decorrentes da propriedade sdo fator
determinante para a escolha desse instituto pelo credor, em detrimento da garantia
hipotecdria. Naturalmente, a escolha pela garantia fiducidria, mais gravosa ao devedor,
decorre, compreensivelmente, do desejo voluntario do credor em receber garantia mais
eficaz e privilegiada.

A gravidade do problema é evidenciada em artigo de autoria de ANDRE C.
NOGUEIRA™®, que tenta afastar completamente a responsabilidade do credor-fiducidrio,
sob o argumento de que qualquer responsabilidade oriunda da posicdo de credor
afastaria a caracteristica de garantia presente na alienagdo fiducidria. Para tanto, o autor
cita diversos exemplos de julgados que afastaram a responsabilidade do credor
fiducidrio com relagdo a bens moéveis dados em garantia.

Essa posi¢do, no entanto, nos parece pouco defensavel no caso de imoveis.
Ainda que a inten¢do do credor seja de utilizar a propriedade apenas como garantia, a

fun¢do socioambiental da propriedade € elemento de ordem publica, positivado como

% Propriedade fiducidria em garantia: o sistema dicotomico..., cit., p. 56: “E importante frisar esta
limitagcdo das obrigagdes que sdo transferidas ao proprietdrio fiducidrio. Com efeito, se a transferéncia
da propriedade fiducidria impusesse ao credor todas as obrigacées normalmente ligadas a propriedade,
a propria finalidade de garantia da propriedade fiducidria seria colocada em risco, tornando
absolutamente iniitil o instituto, porquanto, salvo em casos muito raros, nenhum credor em sd
consciéncia aceitaria em garantia algo que, ao invés de lhe servir de seguranca, pudesse lhe causar
perdas enormes e incalculdveis. Esta caracteristica é de fato tdo ligada a razdo de ser de qualquer
garantia que se lhe fosse suprimida lhe retiraria a propria esséncia e de garantia jd ndo se poderia falar.
Assim, os tributos incidentes sobre a propriedade, as multas eventualmente decorrentes da utilizacdo
irregular do bem e outras responsabilidades administrativas e civis ndo sdo, como ndo poderiam ser,
atribuidas ao fiducidrio. (...) No que se refere a responsabilidade civil, a suposta responsabilidade do
fiducidrio que pretensamente poderia decorrer de sua propriedade fiducidria mostra-se algo tdo distante
do bom-senso que praticamente ndo € trazida a discussdo. Realmente, parece ofender as bases éticas de
nosso sistema juridico qualquer interpretacdo que venha a imputar a um credor, pelo simples e exclusivo
fato de deter um direito real de garantia sobre o bem, possa, por exemplo, vir a responder por danos
causados por doengas transmitidas por animais entregues em alienagdo fiducidria”
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norma constitucional, e a responsabilidade do proprietario pela reparagdo dos danos
ambientais também decorre da Lei. Nao hd, com relacdo a méveis, e em especial no
caso de veiculos, disposi¢ao legal correlata, que responsabilize o proprietario pelo dano
causado por terceiro.

Por outro lado, afirmar que a responsabilidade deve ser afastada para nao
inutilizar determinada garantia, sem que para tanto haja qualquer fundamento legal, nos
parece um argumento predominantemente de conveniéncia.

E importante ressaltar que nio se cogita responsabilizar o credor fiducidrio em
substituicdo ao poluidor ou ao devedor, que detém a posse do imdvel. Sob qualquer
visdo do tema, a responsabilidade em ultimo caso serd do poluidor, ainda que por meio
da via regressiva. No entanto, nos parece razoavel a posi¢ao de que credor fiducidrio
deve garantir o cumprimento da funcdo socioambiental do imével cuja propriedade lhe
seja transmitida, ainda que a titulo de garantia.

Tal posicdo exigiria do credor atuacdo mais diligente, seja no momento da
contratagdo da garantia, mediante andlise de danos ambientais pré-existentes, quanto
durante o seu curso, obrigando o devedor a utilizar o imével de forma compativel com a
sua funcdo socioambiental. Essa obrigacdo, alids, ndo necessitaria constar
expressamente do contrato de garantia, pois decorre de lei.

No caso de seu descumprimento, nos parece igualmente 16gico que a garantia
seja considerada inadimplida. Isso porque qualquer contrato em que se preveja a posse
de imdvel por pessoa diferente do proprietirio tem como elemento intrinseco e
indissocidvel a conservagdo do imével pelo possuidor. O mesmo ocorre nos contratos de

. . . 36
garantia, de modo geral, sob pena de vencimento antecipado %,

A questdao ¢é evidentemente controversa e ainda ndo teve solucdo pela
jurisprudéncia. Vislumbramos na responsabilidade civil um dos maiores limitadores a
utilizacdo da propriedade como garantia, especialmente se tratando da propriedade
sobre imdvel. Garantia e propriedade, no caso, sdo elementos indissocidveis, de modo
que afastar completamente a responsabilidade do credor fiducidrio nos parece
dificilmente justificavel.

Por outro lado, é necessédrio que a responsabilizacdo nao implique apenas na

atribuicdo de prejuizos aquele que possua maior capacidade de pagamento. O cendrio

legislativo atual contribui para a responsabilizacdo solidaria do credor, que poderia,

369 . . . . .
Cf. art. 1.425, CC: “A divida considera-se vencida: I - se, deteriorando-se, ou depreciando-se o bem
dado em seguranca, desfalcar a garantia, e o devedor, intimado, ndo a reforcar ou substituir”;



99

efetivamente, tornar os credores fiducidrios sujeito passivo preferencial para arcar com
os danos decorrentes do imével. Nesse sentido, nos parece necessdrio, em eventual
reforma legislativa, estabelecer os deveres atribuidos ao credor-fiducidrio e as condi¢des

para que, subsidiariamente, seja considerado garante do devedor.

3.2.3. Necessidade do georreferenciamento de imével rural

O Georreferenciamento foi estabelecido pela Lei n® 10.267/2001, que alterou a
Lei n® 6.015/73 (Lei de Registros Publicos). Trata-se de sistema de memorial descritivo,
assinado por profissional habilitado e com a devida Anotacdo de Responsabilidade
Técnica — ART, contendo as coordenadas dos vértices definidores dos limites dos
imoveis rurais, georreferenciadas ao Sistema Geodésico Brasileiro e com precisdo
posicional fixada pelo INCRA, nos termos dos §§3° e 4° do art. 176 da Lei n°
6.015/73".

Nao ha qualquer disposicao legal que estabeleca a exigéncia e 0 momento em
que o deve ser exigido o georreferenciamento no caso de alienagdo fiducidria de imével
rural. Ndo obstante, a transmissdo da propriedade fiduciaria se dd com seu registro na
correspondente matricula do imével dado em garantia, de forma que, aplicando-se a
regra geral, o georreferenciamento poderia ser considerado requisito para a constitui¢cao
de alienagdo fiducidria sobre imével rural.

Quanto aos contratos de alienacdo fiducidria registrados antes da vigéncia da Lei
n°® 10.267/2001, cujo término ocorra no periodo da sua vigéncia, o georreferenciamento
que nao foi feito a época do registro da alienacao fiduciaria — e, portanto, da transmissao
da propriedade resoluvel — ndo deveria ser exigido no momento da execucdo da
garantia, com a consolidacio da propriedade e extincdo da respectiva condi¢cdo

resolutiva. Entretanto, estd claro, nessa hipdtese, que o arrematante do imével alienado

370 L ;
“§ 30 Nos casos de desmembramento, parcelamento ou remembramento de imdveis rurais, a

identificacdo prevista na alinea a do item 3 do inciso Il do § lo serd obtida a partir de memorial
descritivo, assinado por profissional habilitado e com a devida Anotagdo de Responsabilidade Técnica —
ART, contendo as coordenadas dos vértices definidores dos limites dos imoveis rurais, geo-referenciadas
ao Sistema Geodésico Brasileiro e com precisdo posicional a ser fixada pelo INCRA, garantida a isengdo
de custos financeiros aos proprietdrios de iméveis rurais cuja somatoria da drea ndo exceda a quatro
modulos fiscais.”

“§ 4o A identificacdo de que trata o § 3o tornar-se-d obrigatoria para efetivacdo de registro, em
qualquer situagdo de transferéncia de imével rural, nos prazos fixados por ato do Poder Executivo.”
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fiduciariamente deverd realizar o georreferenciamento do imével para possibilitar o

) ~ L1371
registro da carta de arrematacdo na matricula’ .

3.2.4. Alienacdo de imdvel rural para credor estrangeiro

A Lei n° 5.709, de 7.10.1971, regulamentada pelo Decreto n° 74.965, de
26.11.1974, regula a aquisicdo de imodvel rural por estrangeiro residente no pais ou
pessoa juridica estrangeira autorizada a funcionar no Brasil.

Nos termos do art. 9°, § ﬁniCO372, da referida lei, apenas as empresas estrangeiras
autorizadas a funcionar no Brasil poderdo adquirir iméveis rurais situados no pais.
Importante frisar que a previsdo legal trata de pessoa juridica constituida sob lei
estrangeira com filial no Brasil, devidamente autorizada a operar dessa forma, caso
rarissimo. Por sua vez, o art. 1°, § 1°373, da mesma lei, equiparou a sociedade
estrangeira, para efeitos das restricdes impostas, as pessoas juridicas brasileiras da qual
participem, a qualquer titulo, pessoas estrangeiras fisicas ou juridicas que tenham a
maioria do seu capital social e residam ou tenham sede no Exterior. Esta € sociedade
constituida sob leis brasileiras, de controle estrangeiro, denominada subsididria, em
oposi¢do a situacdo anterior, andmala, denominada filial. Subsididria e filial de
sociedades estrangeiras estdo, entretanto, sujeitas ao mesmo regime de restri¢cdes
constante da aludida lei.

Com o advento da Constituicao Federal de 1988, entendeu-se primeiramente que
as subsididrias brasileiras ndo estariam mais sujeitas a restricdo legal, conforme
pareceres’’* da Advocacia Geral da Unido (AGU) que consideraram que o dispositivo

do art. 1°, § 1° da Lei n° 5.709/1971 ndo teria sido recepcionado pela Constitui¢do

7! Naturalmente, o mesmo deverd ocorrer com o arrematante de imével hipotecado, na hipétese deste ndo
ter sido georreferenciado. A constituicdo da hipoteca, no entanto, ndo enseja necessidade de
georreferenciamento, pois ndo implica transmissao de propriedade.

32 “Art. 9% (...) Pardgrafo iinico. Tratando-se de pessoa juridica estrangeira, constard da escritura a
transcrigcdo do ato que concedeu autorizagcdo para a aquisi¢cdo da drea rural, bem como dos documentos
comprobatdrios de sua constitui¢do e de licenca para seu funcionamento no Brasil.”

B “Art. 1° - O estrangeiro residente no Pais e a pessoa juridica estrangeira autorizada a funcionar no
Brasil so poderdo adquirir imovel rural na forma prevista nesta Lei. § 1° - Fica, todavia, sujeita ao
regime estabelecido por esta Lei a pessoa juridica brasileira da qual participem, a qualquer titulo,
pessoas estrangeiras fisicas ou juridicas que tenham a maioria do seu capital social e residam ou tenham
sede no Exterior.”

74 Parecer de 14/12/95, publicado no DOU de 18/12/95.
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Federal de 1988. Sabe-se que a AGU ndo tem competéncia para exercer controle
concentrado de constitucionalidade, que cabe exclusivamente ao Supremo Tribunal
Federal. No entanto, os referidos pareceres, sancionados pelo Presidente da Republica,
tém o poder de vincular a interpretacdo da administra¢do federal, incluindo o INCRA,
orgdo responsdvel por analisar e conceder autorizagdes para a aquisicdo de imdveis
rurais por filiais e subsididrias de empresas estrangeiras. Dessa forma, o INCRA passou
a ndo mais analisar os casos referentes a pretensdo de aquisi¢ao de imdveis rurais por
subsididrias de empresas estrangeiras, que puderam adquirir liviemente imdveis rurais
no Brasil’””. Esse entendimento, na pratica, tornou de certa forma indécua a legislacdo
restritiva, pois bastaria ao estrangeiro constituir uma sociedade brasileira, qualquer que
fosse sua participacdo, para poder adquirir iméveis rurais no Brasil.

O assunto, no entanto, volta a ter relevancia, na medida em que a Corregedoria
do Conselho Nacional de Justica (CNJ) determinou, em decisdo de 13.7.2010, que os
Tabelionatos de Notas e os Registros de Imdveis passassem a observar integralmente as
regras e os procedimentos disciplinados na Lei n° 5.709/1971, sob pena de
responsabilidade. Seguindo a mesma orientagdo, a AGU emitiu novo parecer, publicado
no Didrio Oficial da Unido de 23.8.2010 (Parecer n® 01/08), acerca do tema da aquisi¢do
de imoéveis rurais por sociedades brasileiras controladas por estrangeiros. O novo
parecer altera o entendimento anteriormente pacificado, reconhecendo a recep¢do do
§1°, artigo 1° da Lei 5.709/71 pela Constitui¢do Federal, de forma a equiparar a
sociedade brasileira cuja maioria do capital esteja nas maos de estrangeiros a sociedades
estrangeiras.

As limitacOes constantes da Lei n° 5.709/1971 incluem (i) a necessidade de
prévia autorizagao do INCRA e do Congresso Nacional, conforme a extensdo de terras
que se pretenda adquirir, e (ii) a vinculacdo da aquisi¢do ao desenvolvimento de

projetos pecudrios, industriais, ou de colonizagdo relacionados aos objetivos estatutarios

7 Nesse sentido, decisio do Conselho Superior de Magistratura de Sdo Paulo uniformizou a
jurisprudéncia cartordria paulista, possibilitando o registro das aquisi¢des de iméveis rurais por
subsididrias de empresas estrangeiras: EMENTA: Registro de Imoveis - Diivida - Pretensdo de registrar a
aquisi¢cdo de trés imoveis rurais arrematados por empresa brasileira de cujo capital social participa
majoritariamente pessoa juridica estrangeira - Recusa do titulo fundada na disposigdo legal contida no
artigo 1°, §1° da Lei Federal 5.709/71 e no Decreto Federal 74.965/74, que a regulamentou - Decisd@o
administrativa do Ministério da Agricultura. Abastecimento e Reforma Agrdria, entendendo que a
autorizagdo legal é dispensdvel em tais casos, ante o advento da Emenda Constitucional niimero 06, que
suprimiu o artigo 171 da Constituicdo - Exigéncia que ndo deve prevalecer, se o érgdo que deveria
expedir a autorizagdo entende ser ela desnecessdria - Recurso provido - Registro autorizado.(Processo
039838-0/4 — SP, Rel. Des. Marcio Martins Bonilha, Corregedor Geral de Justiga, julg. 15 de dezembro
de 1997, D.O.E. 17.02.1998).
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do adquirente, conforme o art. 5° da Lei n° 5.709/1971%7°, Além disso, a lei previu
outras restricdes, como limites para concentracdo de estrangeiros em um mesmo
municipio.

Diversas sao as limitagdes legais a aquisicao de propriedade de imével rural por
estrangeiro. Tais limitacdes, no entanto, ndo abrangem a possibilidade de que
estrangeiros detenham outros direitos reais (que nao a propriedade) relativos a iméveis
rurais, como a constitui¢do de garantia hipotecéria.

O ja mencionado art. 647 do Codigo de Processo Civil prevé quatro formas de
expropriagdo de bens do devedor, na hipétese de execucdo por quantia certa contra
devedor solvente. Além da alienacdo do imdvel hipotecado em hasta publica, €
facultado ao credor hipotecdrio, independentemente da ordem, requerer no processo de
execugdo a venda por iniciativa particular, a adjudicacdo do imével para si, pelo seu
valor de avaliacdo, ou o usufruto do imével.

Assim, embora a Lei n° 5.709/1971 ndo estabeleca qualquer restricdo a
constituicdo de hipoteca sobre imdveis rurais cujo credor seja estrangeiro, a adjudicagcao
do imével pelo credor, no curso de processo de execucdo da divida garantida por
hipoteca, contraria o disposto na Lei n° 5.709/1971, uma vez que consistiria em
aquisicdo do imoével por estrangeiro sem o cumprimento das formalidades prévias
necessarias.

Portanto, embora ndo haja restricdo para a constitui¢do de hipoteca sobre imovel
rural em favor de credor estrangeiro, a faculdade do credor estrangeiro de adjudicar o
imoével estard automaticamente prejudicada, por ser incompativel com a Lei n°
5.709/1971, restando ao credor utilizar as demais formas de expropriacdo de bens do
devedor para satisfazer seu crédito.

Diferente é o caso da alienagdo fiducidria de imével, por consistir, em sua
natureza, transferéncia tempordria da propriedade resolivel sobre o imével, que passa a
compor o patrimonio do credor, e dai reside precisamente o maior problema. Nao hd
davidas de que, ao determinar restrigdes para a aquisicdo de imoével rural por
estrangeiro, a inten¢do do legislador nao foi de obstar a constituicao ou a execucdo de

garantias reais. No entanto, em vista de sua natureza juridica, a alienacdo fiducidria de

376 “Art. 5° - As pessoas juridicas estrangeiras referidas no art. 1° desta Lei s6 poderdo adquirir iméveis

rurais destinados a implantagcdo de projetos agricolas, pecudrios, industriais, ou de colonizagdo,
vinculados aos seus objetivos estatutdrios.”
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imoével a credor estrangeiro tornou-se sujeita as restricdes decorrentes da legislacdo
propria, acima mencionadas.

Seria necessario, em cada caso, requerer prévia autorizagdo ao INCRA ou ao
Congresso Nacional, conforme a extensdo de terras, para a constituicdo da garantia
fiducidria. Além disso, uma vez que a utilizacao da terra como garantia ndo se enquadra
nas finalidades permitidas pelo art. 5° da Lei n® 5.709/1971 para a aquisi¢do de imdvel
rural por estrangeiro, a obtencdo da autorizacdo necessdria para a constituicdo de
alienacdo fiducidria de imdvel rural, nos termos da referida lei, seria provavelmente
inviavel.

Sendo as restricdes aplicdveis ndo apenas aos estrangeiros, mas também as
sociedades brasileiras por eles controladas, nota-se que a impossibilidade de receber
alienacdo fiducidria de imdvel rural em garantia, assim como a dificuldade em adjudicar
o imovel hipoteca, alcancga todas as institui¢des financeiras internacionais que operam
no Brasil, que respondem por parte considerdvel do crédito rural.

Esse aspecto, para o qual sdo insuficientes tanto a regulamentacdo da alienacao
fiducidria de imoveis, quanto aquela aplicdvel a aquisicdo de imodveis rurais por
estrangeiros, merece sem duvidas uma reforma legislativa, que permita a convivéncia
entre as restricdes aplicdveis a aquisicdo de terras e a possibilidade de outorga de

garantias reais sobre imdveis rurais.

3.2.5. Faléncia ou recuperag¢do judicial do devedor

Na hipétese de recuperagao judicial, a situacao do credor fiducidrio se sujeita ao
art. 49, §3 da Lei n° 11.101/05%"". Se o devedor propuser plano de recuperagdo judicial,
o crédito fiducidrio ndo serd incluido no plano de recuperacdo e o credor nao terd direito

a voto na assembleia geral de credores, equiparando-se ao promitente vendedor de

377 . .~ . s . c s ) . . ) .
“§ 3o Tratando-se de credor titular da posi¢do de proprietdrio fiducidrio de bens moveis ou imoveis,

de arrendador mercantil, de proprietdrio ou promitente vendedor de imovel cujos respectivos contratos
contenham cldusula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive em incorporagdes imobilidrias,
ou de proprietdrio em contrato de venda com reserva de dominio, seu crédito ndo se submeterd aos
efeitos da recuperacdo judicial e prevalecerdo os direitos de propriedade sobre a coisa e as condigdes
contratuais, observada a legislacdo respectiva, ndo se permitindo, contudo, durante o prazo de
suspensdo a que se refere o § 40 do art. 6o desta Lei, a venda ou a retirada do estabelecimento do
devedor dos bens de capital essenciais a sua atividade empresarial.”
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imoével. A garantia ndo poderd ser executada no periodo de suspensdo determinado no
art. 6°, § 4°, da mesma lei.

E necessdrio ressalvar que quando a execucdo da alienacdo fiducidria implicar a
perda da posse do principal estabelecimento empresarial pelo devedor em recuperagio,
€ possivel que a seja obstada pelo juizo da recuperagcdo, em vista dos principios da
preservacdo da empresa e da recuperagdo vidvel, conforme abordado pelo STJ no CC
110392 / SP*"®.

Nao hd mencdo ao crédito fiducidrio na Lei n° 11.101/05 para a hipétese de
faléncia. E certo que os credores com garantia fiduciria ndo estio sujeitos ao mesmo
tratamento dedicado aos credores com garantia real’”®. No caso de credores hipotecérios
e pignoraticios, o bem gravado pertence a massa falida, restando aos credores participar
do concurso para satisfazer os seus créditos, conforme ordem de preferéncia
estabelecida na legislacdo falimentar. No caso dos credores fiducidrios, a garantia é
constituida sobre imével préprio, que ndo mais pertence ao devedor (e, por sucessdo, a
massa) desde o registro da alienacdo fiducidria, ndo estando, portanto, sujeita aos
demais créditos da massa®*’. Essa caracteristica que, como exporemos, torna o crédito
garantido por alienagdo fiducidria teoricamente imune a insolvéncia do devedor e ao
concurso de credores, € um fator preponderante para a tendéncia, ndo apenas brasileira,
como de diversos paises de tradicio romano-germanica, de adotar formas préprias de
garantias pautadas na transferéncia de propriedade ou, ainda, de permitir a sua utiliza¢ao
de formas impréprias®®' %%,

O art. 32 da Lei n° 9.514/97°* assegura ao credor fiduciario o direito de requerer
a restituicdo do imoével, no caso de insolvéncia do devedor fiduciante. Importante

P .

lembrar que a posse do imdvel pelo devedor é requisito essencial do contrato de

378 22 Secdo, Rel. Min. Raul Araiijo, j. 24.11.2010, DJe 22.03.2011

7% Como visto anteriormente, os credores com garantia real participam do concurso de credores, em
segundo grau de prioridade, e tém seus créditos satisfeitos até o limite do valor do bem gravado.

380 ARNOLDO WALD, Do regime legal da alienagdo fiducidria de imoveis..., cit., pp. 264.

3! BENEDICT FOEX, Rapport Suisse — Les nouvelles fonctions de la propriété in La Propriété — Travaux
de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris, Société de 1égislation
comparée, 20006, pp 464-5 : « Si le fiduciant tombe en faillite, la chose transférée aux fins de garantie ne
tombe pas dans la masse des biens soumis a ’emprise de ses créanciers, puisque le fiduciaire en est
propriétaire ».

2 J. MESTRE, E. PUTMAN, M. BILLIAU, Droit Commun des Siiretés Réelles..., cit., pp 483-4.

33 “Art. 32. Na hipétese de insolvéncia do fiduciante, fica assegurada ao fiducidrio a restituicdo do
imovel alienado fiduciariamente, na forma da legislacdo pertinente.”
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alienacdo fiducidria, nos termos do inciso V, do art. 24 da Lei n° 9.514/97° 84, devendo
ser preservada enquanto o devedor estiver adimplente com suas obrigacdes. Assim,
somente poderd ser facultado ao credor requerer a restituicio da posse do imével, na
hipétese de tornar-se o devedor inadimplente, e nesse caso o inadimplemento decorre
diretamente da situac@o de insolvéncia.

A faléncia ou o concurso de credores sempre ensejardo vencimento antecipado
das dividas, conforme previsto no art. 333385, inciso I do CC, no art. 77 da Lei
11.101/05* e no art. 751°*" do CPC. A insolvéncia do devedor fiduciante é causa de
vencimento da divida garantida pela aliena¢@o fiducidria, ocorrendo a consolidacdo da
propriedade em nome do credor, seguida da venda extrajudicial do imével. O produto
da venda extrajudicial naturalmente nao aproveita ao concurso de credores, devendo em
primeiro lugar satisfazer o crédito do fiducidrio, que dard quitacdo a divida e entregard a

massa o valor que eventualmente sobejar, nos termos do art. 27, §4° da Lei n°

9.514/97388-3%9,

W “Art. 24. O contrato que serve de titulo ao negécio fiducidrio conterd: (..) V - a cldusula

assegurando ao fiduciante, enquanto adimplente, a livre utilizacdo, por sua conta e risco, do imovel
objeto da alienacdo fiducidria.”

35 “Art. 333. Ao credor assistird o direito de cobrar a divida antes de vencido o prazo estipulado no
contrato ou marcado neste Codigo: I - no caso de faléncia do devedor, ou de concurso de credores; II -
se os bens, hipotecados ou empenhados, forem penhorados em execug¢do por outro credor; Il - se
cessarem, ou se se tornarem insuficientes, as garantias do débito, fidejussorias, ou reais, e o devedor,
intimado, se negar a reforcd-las. Pardgrafo tinico. Nos casos deste artigo, se houver, no débito,
solidariedade passiva, ndo se reputard vencido quanto aos outros devedores solventes.”

386 “Art. 77. A decretacio da faléncia determina o vencimento antecipado das dividas do devedor e dos
socios ilimitada e solidariamente responsdveis, com o abatimento proporcional dos juros, e converte
todos os créditos em moeda estrangeira para a moeda do Pais, pelo cdmbio do dia da decisdo judicial,
para todos os efeitos desta Lei.”

I “Art. 751. A declaragdo de insolvéncia do devedor produz: I - o vencimento antecipado das suas
dividas; Il - a arrecadagcdo de todos os seus bens suscetiveis de penhora, quer os atuais, quer os
adquiridos no curso do processo; Il - a execugdo por concurso universal dos seus credores.”

38 «§ 4° Nos cinco dias que se seguirem & venda do imével no leildo, o credor entregard ao devedor a
importdncia que sobejar, considerando-se nela compreendido o valor da indenizagdo de benfeitorias,
depois de deduzidos os valores da divida e das despesas e encargos de que tratam os §§ 2° e 3°, fato esse
que importard em reciproca quitagdo, ndo se aplicando o disposto na parte final do art. 516 do Codigo
Civil.”

% Adiante serd discutida a validade da quitacdo reciproca estabelecida pela Lei n°. 9.514/97 na utilizaco
da alienacdo fiducidria em garantia de contratos alheios ao SFI. A principio, referido dispositivo deveria
ficar restrito ao SFI, sendo que, nos demais casos, como manda a regra geral aplicdvel as garantias reais,
o credor fiducidrio tornar-se-ia quirografdrio do devedor pela quantia que eventualmente sobejasse o
produto da venda do imdvel (nesse sentido o Agln n°. 1246070- 0/5 — SP, adiante comentado). No
entanto, permanece a duvida sobre a aplicacdo do mesmo raciocinio no caso da faléncia, pois a regra do
art. 83, I da Lei n°. 11.101/05 estabelece que sejam pagos os “créditos com garantia real até o limite do
valor do bem gravado”. Ponderamos que referido dispositivo ndo ¢ aplicdvel ao credor fiducidrio, no que
tange a ordem de pagamento, em fung¢do de o imdvel objeto da garantia ndo mais pertencer a massa, em
oposi¢cdo ao que ocorre com o credor hipotecdrio. Por outro lado, parece ter sido a intencdo da Lei n°.
11.101/05, em vista da posicdo privilegiada reservada aos credores reais, conferir a falida quitagdo sobre
o valor excedente a garantia, de que referidos credores seriam quirografarios. Assim, opinamos no sentido
de que, operada a venda extrajudicial do imével pelo fiducidrio, este deve conferir 2 massa quitagdo sobre
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Alternativamente, existe na doutrina interpretacdo de que os créditos garantidos
por alienacdo fiducidria seriam extraconcursais, excluidos do patriménio da faléncia,
devendo ser pagos pela massa antes de qualquer outro crédito. Nao parece correta a
interpretacdo, pois o rol dos créditos extraconcursais € taxativo, previsto no art. 84 da
Lei n°. 11.101/05, ndo sendo relevante a natureza de sua garantia, mas sim a natureza do
crédito.

Na realidade, sao extraconcursais os créditos adquiridos contra a empresa, na
constancia da recuperacdo, ou contra massa falida, como aqueles decorrentes da sua
administracao, apds a decretagdo de faléncia. Tais créditos sao assim determinados por
uma questdo temporal, ndo guardando qualquer relagdo com o status juridico do credor
fiduciario. Nada impede que o crédito extraconcursal seja garantido por alienagdo
fiducidria, no entanto, serd extraconcursal apenas em decorréncia da natureza do crédito,
e ndo da natureza da garantia.

Os demais créditos garantidos por alienacdo fiducidria sdo concursais, em geral
quirografarios, com a particularidade de serem garantidos por bens alheios ao
patrimdnio da massa falida ou da empresa em recuperagdo. Trata-se do mesmo status
juridico, perante o concurso de credores, que os demais créditos quirografarios

garantidos por terceiros.

3.3. A insuficiéncia do regime da Lei 9.514/97 para a aplicacao geral da

alienacao fiduciaria de imével

Como visto, o item 3.2 deste capitulo tratou de exemplificar situagdes em que a
aplicacdo prética da alienacdo fiducidria, devido a sua natureza juridica, conflita com
normas pertinentes ao direito de propriedade e a sua transmissdo no direito brasileiro.
Este item tratard, por outro lado, de exemplificar situacdes em que a alienacdo
fiducidria, como modalidade de garantia de aplicagdo geral, conflita com a prépria
regulamentacdo, constante na Lei n°. 9.514/97, concebida para regular o financiamento
imobilidrio habitacional. Dessa forma, ficard demonstrado que a criagdo e

regulamentacdo da alienacdo fiducidria de bens imdveis através da Lei n°. 9.514/97,

a parcela daquela divida que nao houver sido satisfeita. Evidente que, havendo saldo positivo, este deverd
ser devolvido a massa, nos termos da lei.
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embora possa ser considerada adequada no contexto do Sistema de Financiamento
Imobilidrio, € insuficiente e inadequada para permitir a aplicacdo geral desse instituto.

A inadequacdo da alienagdo fiducidria de iméveis, conforme regulada pela Lei
n°® 9.514/1997, para a garantia de obrigacdes em geral, alheias ao SFI, tem sido objeto
de decisdes recentes do TJ-PR, ainda restritas a 17* Camara Civel, as quais tém vedado
a utilizacdo da alienacdo fiducidria de imdveis como garantia de dividas externas ao
SFI™™:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. ACAO DECLARATORIA. TERCEIRO
GARANTIDOR DE CEDULA DE CREDITO BANCARIO. IMOVEL DADO
COMO GARANTIA DE ALIENACAO FIDUCIARIA. EMPRESTIMO
PESSOAL. (...). NAO ATENDIMENTO AO OBJETIVO DA ALIENACAO
FIDUCIARIA PREVISTA PELA LEI 9.514/97. INEXISTENCIA DE
AQUISICAO DE IMOVEL, OU DE REFORMA. (...). “Relevante notar que
ndo se trata de aquisicdo de imével, nem de reforma, mas sim, de crédito
pessoal, e que a instituicio da alienacdo fiduciaria de bens imdveis,
disciplinada pela Lei 9.514/97, tem por objetivo fomentar o financiamento
de bens iméveis (para sua aquisi¢do, reforma ou edificagdo), para facilitar o
acesso ao direito a moradia, constitucionalmente garantido (art. 6° da
Constituicdo Federal). Todavia, no particular depreende-se que a finalidade da
lei foi de fato desrespeitada, na medida em que foi constituida alienagdo
fiducidria de bem imovel para garantia de Cédula de Crédito Bancdrio Crédito
Pessoal.” (TJPR — Aglnst 967614-8 — 17° CamCiv — Rel. Des. Stewalt
Camargo Filho — DJ 16/04/2013).

Embora seja a nossa opinido, em acordo com o exposto nas referida decisoes,
que a Lei n°9.514/97 teve por objetivo fomentar o financiamento de bens imdveis, e
ndo a criacdo de uma garantia real para qualquer espécie de obrigacdo, sendo
inadequada para esse fim, ndo hé ddvida quanto a posterior opc¢ao legislativa de permitir
e fomentar o uso amplo da alienacao fiducidria de imdveis. Essa inteng¢do € expressa nas
sucessivas modifica¢des do art. 22 da Lei n® 9.514/97, e também no permissivo do art.
51 da Lei n° 10.931/2004™".

As referidas decisdes, evidentemente contra legem, ndao contém qualquer
argumento que justifique expressamente a ndo aplicagdo dos dispositivos legais que
permitiram a utilizacdo geral da alienagdo fiducidria. Por essa razdo, entendemos que
nao solucionam o problema decorrente da aplicacdo generalizada da alienac¢ao fiducidria

e, especialmente, da sua regulamentacdo insuficiente e inadequada, gerando inseguranca

0 TJPR — Aglnst 805305-6 — 17° CamCiv — Rel. Francisco Jorge — DJ 19/04/2012; TJPR — Aglnst
879785-1 — 17* CamCiv — Rel. Des. Lauri Caetano da Silva — DJ 16/04/2012; TIPR — Aglnst 967614-8 —
17* CamCiv — Rel. Des. Stewalt Camargo Filho — DJ 16/04/2013.

¥ “Art. 51. Sem prejuizo das disposicdes do Cédigo Civil, as obrigacdes em geral também poderio
ser garantidas, inclusive por terceiros, (...) por alienacio fiduciaria de coisa imével.”
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juridica para a concessao de crédito, decorrente de decisdes dispares emanadas dos
diferentes tribunais, e mesmo no ambito das diferentes camaras do TJ-PR.

Nao obstante, entendemos que a utilizacdo da alienagdo fiducidria de iméveis
para garantia de obrigacdes externas ao SFI, tendo como base a Lei n°9.514/1997,
representa, igualmente, profunda inadequagdo e inseguranca juridica. Neste subcapitulo
analisaremos diversos aspectos que, em nossa opinido, demonstram a inadequacio do
regime da Lei n°9.514/1997 e que deverdo subsidiar necessdria reforma das garantias
reais imobilidrias, a qual discorremos no quarto e ultimo capitulo deste trabalho.

Serdo abordados a seguir, a titulo exemplificativo: (i) a vinculagdo pessoal do
devedor e abrangéncia da quitacdo reciproca estabelecida no art. 27 da Lei n°. 9.514/97,
a qual, compreensivel sob a dtica do mutudrio hipossuficiente do SFI, seria desastrosa
se aplicada aos contratos empresariais; (ii) a possibilidade de se utilizar a alienacdo
fiducidria para garantir dividas futuras, condicionadas, ou de cardter ndo pecunidrio; (iii)
a posicao da alienacdo fiducidria face ao bem de familia legal (Lei n°. 8.009/91); e (iv) a

possibilidade de cess@o dos direitos inerentes ao fiduciante e ao fiducidrio.

3.3.1. Vinculacdo pessoal do devedor e quitacdo reciproca do art. 27 da Lei 9.514/97

A Lei n°. 9.514/97 previu no seu art. 27, §84° a 6°°* que, na hipétese de o
produto da venda extrajudicial do imével objeto da garantia fiducidria ndo bastar para a
satisfacdo do crédito, o credor deverd dar ao devedor quitacdo pelo seu total. Trata-se de
norma protecionista, cujo embasamento reside no contexto de criagdo da Lei n°
9.514/97.

Referida lei, que criou o Sistema de Financiamento Imobilidrio, teve por objeto
o fomento da aquisicdo de imodvel residencial préprio. A alienacdo fiducidria €

empregada, no ambito do SFI, nos financiamentos concedidos por instituicdes

392 «§ 4° Nos cinco dias que se seguirem & venda do imével no leildo, o credor entregard ao devedor a
importdncia que sobejar, considerando-se nela compreendido o valor da indenizacdo de benfeitorias,
depois de deduzidos os valores da divida e das despesas e encargos de que tratam os §§ 2° e 3°, fato esse
que importard em reciproca quitacdo, ndo se aplicando o disposto na parte final do art. 516 do Codigo
Civil. § 5° Se, no segundo leildo, o maior lance oferecido ndo for igual ou superior ao valor referido no §
2° considerar-se-d_extinta_a _divida e exonerado o credor da obrigacdo de que trata o § 4°. § 6° Na
hipdtese de que trata o pardgrafo anterior, o credor, no prazo de cinco dias a contar da data do segundo
leildo, dard ao devedor quitacdo da divida, mediante termo préprio.”
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financeiras que continuam vigentes apds a entrega do imdvel: a instituicdo financeira
paga ao incorporador o valor do imével, cuja propriedade € transmitida ao adquirente /
mutudrio; este, no mesmo ato, constitui alienacdo fiducidaria em favor do financiador,
em garantia do empréstimo.

Ja ponderamos que a alienagdo fiducidria € uma garantia gravosa ao devedor,
pois (1) a sua constitui¢do € lesiva a capacidade de endividamento do fiduciante e (ii) a
execug¢do extrajudicial dificulta o direito ao contraditério. Diferente € a situacdo em que
o financiamento concedido destina-se a aquisicdo da prépria coisa dada em garantia.
Nessa hipdtese, € possivel defender que a garantia prestada é adequada a divida®®.

E da natureza das garantias reais que o devedor fique obrigado pessoalmente, na
hipétese de o produto da garantia nao bastar para a satisfac@o integral do crédito, por se
tratar de consequéncia mais elementar do principio da acessoriedade®”. Entretanto,
merece ser examinado o caso especifico em que o financiamento concedido destina-se a
aquisicdo do préoprio bem dado em garantia — ndo necessariamente imovel. Nesses
casos, o adquirente normalmente paga uma parcela do preco a titulo de sinal,
financiando o restante. Caso o financiamento seja inadimplido, o credor devera executar
a garantia pelo montante ndo pago e respectivos encargos, descontados os juros
remuneratorios vincendos.

Salvo ocorréncia de depreciagdo do bem apds a sua aquisi¢cdo pelo devedor /
mutudrio, o produto da garantia sempre serd superior ao saldo devido, pois o montante
financiado (i) ja é originalmente menor que o preco de aquisicdo (pois exclui o sinal
pago) e (ii) diminui, em relacdo ao valor do bem, a medida que as parcelas do
financiamento sdo quitadas. Assim, a Unica hipétese em que o produto da garantia ndo
serd suficiente para satisfazer o crédito € o caso de depreciacdo do bem, cujo risco a lei
optou, corretamente, por transferir para as institui¢des financeiras, no caso do
financiamento imobilidrio. Dessa forma, o mutudrio do SFI que perder o seu imdvel de
moradia por incapacidade de pagamento ndo continuard obrigado pessoalmente por

qualquer valor que nao seja eventualmente satisfeito pela perda do imével.

% Importante lembrar que sistemdtica semelhante de execugdo extrajudicial é aplicada aos créditos
hipotecérios contratados no ambito do SFH, na forma do Decreto-lei n® 70/66, alterado pela Lei n°
8.004/90.

3% A extingdo do crédito extingue a garantia, mas a extingdo da garantia ndo extingue o crédito.
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Ocorre que, como ja dito, as Leis n° 9.514/97 e 10.931/047 autorizaram’>>> o

emprego da alienacdo fiducidria de bem imével por qualquer pessoa fisica ou juridica,
nao sendo a garantia privativa das entidades que operam no SFI. Entretanto, deixou de
prever qualquer excegao a sistematica da quitagio reciproca constante do seu art. 27, na
hipétese de utilizagcdo da garantia para obrigacdes nao habitacionais. Solugdes
alternativas, como o fracionamento da divida, com a aposicao da garantia fiducidria a
apenas uma parcela, t€ém sido utilizadas como forma de evitar a quitacdo preceituada

pelo referida artigo®”®

. No entanto, tais solu¢des ndo sdo inteiramente satisfatorias, na
medida em que enfraquecem a garantia e contrariam o principio de que a esta deve
responder pela totalidade da divida.

Nesse sentido, cabe repetir que € da natureza das garantias reais a obrigacao
pessoal do devedor; este permanece obrigado pessoalmente, ainda que a garantia seja
prestada por terceiro, pois a garantia ¢ sempre acessoOria a obrigacdo, e esta é sempre
contratada entre devedor e credor. Se aceita a aplicacdo ampla da quitagdo reciproca, a
alienacdo fiducidria em garantia constituiria verdadeira aberragdo juridica, incompativel
com a natureza acessoria das garantias reais, que ndo comporta exce¢ao no direito
brasileiro. Mesmo nos sistemas em que a acessoriedade ndo é absoluta, permite-se
excecOes para constituicdo de garantia abstrata, jamais para que o esgotamento da
garantia cause a extin¢do do crédito quirografdario superveniente, o que constituiu
verdadeiro enriquecimento sem causa.

Resta claro que a situagdo exposta decorre de falha do legislador que,
autorizando o uso indiscriminado da alienacdo fiducidria em garantia, ndo lhe
proporcionou regulamentacdo adequada, deixando o instituto sujeito as regras do
financiamento imobilidrio, lei especifica, quando deveria seguir os principios gerais
aplicdveis as garantias reais. Nesse sentido, comeg¢am a surgir manifestacdes na

jurisprudéncia recente:

“Cuida-se de agdo objetivando a declaracdo de invalidade de cldusula

inserida em contrato de alienacdo fiducidria, por violagcdo ao art. 24 da Lei

3% Cf. art. 22 da Lei n® 9.514/97: “Art. 22.(...) § 1° A alienagdo fiducidria poderd ser contratada por
pessoa fisica ou juridica, ndo sendo privativa das entidades que operam no SFI, podendo ter como
objeto, além da propriedade plena: I - bens enfitéuticos, hipotese em que serd exigivel o pagamento do
laudémio, se houver a consolidacdo do dominio iitil no fiducidrio; II - o direito de uso especial para fins
de moradia; Il - o direito real de uso, desde que suscetivel de alienacdo; IV - a propriedade
superficidria.”

3% ARNOLDO WALD, Do regime legal da alienacdo fiducidria de iméveis..., cit., pp. 270-1.
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9.514/97 (...). No escdlio de Maria Helena Diniz (...) “basta que se estime o
mdximo do capital mutuado que ficard garantido; se ultrapassado com o
Jornecimento de novas somas, o mutuante serd mero credor quirografdrio
pelo que exceder.” (...) Perfeitamente possivel assim, a instituicdo de garantia
real sobre negocios futuros. Anote-se, entretanto, que o valor cobrado é
superior R$ 10.290.040,72 [sic] e a previsdo contratual garante

R$ 8.600.000,00, apenas esse valor possui garantia; o excedente é crédito
1397

quirografdrio.

Nao houve, no acérddo mencionado, andlise aprofundada da aplicabilidade do
art. 27 da Lei n°. 9.514/97 aos contratos celebrados fora do SFI, que, apesar de ndo ser
imprescindivel, seria desejdvel para justificar sua ndo aplicagdo no caso. Apesar do
cardter sintético do acérdao, o voto proferido pelo Relator, acolhido por unanimidade,
trouxe solugdo inovadora a questdo, equiparando a alienacdo fiducidria, que ali garantia
crédito cambial, as demais garantias reais.

A solucdo — a nosso ver, de forma correta — aplicou ao caso os principios
pertinentes aos direitos reais de garantia, em prejuizo da lei especifica que regulamenta
a alienacdo fiducidria de bens imdveis, cujo espirito estd atrelado ao financiamento
imobilidrio habitacional.

A sistemdtica de quitag@o reciproca estabelecida pela Lei n°®9.514/1997 nao
pode ser admitida, em nossa opinido, como norma cogente em relacdo aos contratos
garantidos por alienacdo fiducidria que ndo estejam sujeitos a regulamentacdo dos
sistemas de financiamento habitacional. Portanto, deve ser licito as partes, a qualquer
momento, afastar a incidéncia da quitacdo da divida decorrente da extin¢cdo da garantia,
conforme prevista no art. 27, §§4° a 6°, a Lei n®9.514/1997, por consistir esse
dispositivo legal evidente afronta ao principio da vedagdo ao enriquecimento sem causa,
e incompativel com o regime geral das garantias reais. Nao obstante, entendemos que o
assunto merece o devido tratamento legal através de norma adequada, como forma de

suprir a evidente inseguranca juridica.

*7 AgIn n°. 1246070- 0/5 — SP, 28" CAmara, Rel. Des. Eduardo S4 Pinto Sandeville, julg. 16.06.2009
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3.3.2. Garantia de divida futura e de divida incerta

Questao similar a da quitacdo reciproca ocorre com a especializacdo da divida
requerida na alienacdo fiducidria. As condi¢des necessdrias para constituicio da
alienacdo fiducidria de bem imdvel estdo determinadas no art. 24 da Lei n°® 9.514/97,
cujo inciso I estabelece apenas “o valor do principal da divida”. Trata-se de dispositivo
diferente do contido no art. 1.424, I, do Cdédigo Civil, que requer seja declarado
“ovalor do crédito, sua estimagcdo, ou valor mdximo”, nos contratos de hipoteca,
penhor e anticrese.

Novamente nota-se uma limitacdo na legislacdo aplicavel a alienagao fiducidria,
que ndo previu a utilizacdo de valor maximo ou estimado nos contados garantidos por
esse instituto, tendo em vista que essa previsdao ndo era necessdria para garantia dos
contratos habitacionais, objeto da Lei n°. 9.514/97. Essa questdo foi recentemente
tratada pela jurisprudéncia no Agln n°. 1246070- 0/5, ja citado, que aplicou a alienag¢do
fiducidria de bens imoveis os principios regedores das garantias reais. Nesse sentido,
reproduzimos outro trecho do referido acérddo, que complementa a citagdo ja

apresentada:

“A cldusula 2.1 do contrato prevé que a alienagdo fiducidria serviria para a
cobertura de “quaisquer” operagdes de crédito que, eventualmente, jd tiveram
ou que vierem a ser firmadas entre as ora contratantes, até o limite da divida
garantida. Ndo vejo nessa cldusula violagdo ao art. 24 da Lei 9.514/97,
porque expressamente fixado o limite da divida garantida.” (da continuidade

a0 ac6rdao o trecho reproduzido no item anterior)

As garantias reais, por sua natureza, devem ser aptas a garantir qualquer espécie
de obrigacdo, inclusive as ndo pecunidrias, como obrigacdes de fazer, ndo fazer ou
entrega de coisa, sendo este também o caso da alienacdo fiducidria®™®. Nao sendo
possivel determinar o valor exato objeto da garantia, o titulo deverd conter o seu valor

maximo, para fins de especializacdo, bem como para conferir seguranca a terceiros,

% Cf. art. 51 da Lei n°. 10.931/04: “Art. 51. Sem prejuizo das disposicées do Cédigo Civil, as obrigacées
em geral também poderdo ser garantidas, inclusive por terceiros, por cessdo fiducidria de direitos
creditorios decorrentes de contratos de alienagdo de imoveis, por caugdo de direitos creditorios ou
aquisitivos decorrentes de contratos de venda ou promessa de venda de imoveis e por alienagdo
fiducidria de coisa imovel.”
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como eventuais adquirentes do bem gravado. Serd necessdrio, no momento da execu¢ao
da garantia, apurar o quantum debeatur, que no caso de garantia hipotecdria teve o dnus
da prova atribuido ao credor’”. Por vezes a estimacdo do crédito no titulo constitutivo
da garantia tem como resultado torné-lo iliquido, o que pode dificultar a execugdo,
podendo culminar na necessidade de acdo monitdria.

Resta a davida, portanto, de como devem ser admitidos a prova e o calculo do
valor da divida futura ou incerta garantida por alienagdo fiducidria, tendo em vista que
sua execucdo ocorre por meio extrajudicial, em que ndo hé contraditério. No ultimo
capitulo, ao discutirmos as modalidades de execucdo extrajudicial, entendemos que a
melhor solucdo para a possivel iliquidez do titulo seria atribuir ao Oficial de Registro de
Iméveis um juizo de admissibilidade, em que pudessem prosperar pela via extrajudicial
apenas as realizacdes de garantia cujo saldo devedor seja facilmente determindvel.
Admitir-se-ia, nesse aspecto, a revisdo dos critérios de admissibilidade mediante
procedimento de duvida registral, enderecada ao Tribunal de Justica, que garantiria a
tutela jurisdicional, ainda que por via administrativa. Tal solu¢do, entretanto, pressupde
que as execucdes ndo admitidas de inicio na via extrajudicial possam prosperar
judicialmente, a0 menos para apuragdo do quantum devedor, carecendo previsao legal

do rito processual adequado nessa hipétese.

3.3.3. Alienacao fiducidria do imével bem de familia

A previsdo do bem de familia ja existia no Cédigo Civil de 1916, que permitia
“aos chefes de familia destinar um prédio para domicilio desta, com cldusula de ficar
isento de execugdo por dividas, salvo as que provierem de impostos relativos ao mesmo
prédio”. A matéria foi mantida no Codigo Civil de 2002, que trata do bem de familia

nos arts. 1711*% ¢ ss.

3% Cf. art. 1.487 do CC: “Art. 1.487. A hipoteca pode ser constituida para garantia de divida futura ou
condicionada, desde que determinado o valor mdximo do crédito a ser garantido. § 1o Nos casos deste
artigo, a execugdo da hipoteca dependerd de prévia e expressa concordincia do devedor quanto a
verificacdo da condicdo, ou ao montante da divida. § 20 Havendo divergéncia entre o credor e o
devedor, caberd aquele fazer prova de seu crédito. Reconhecido este, o devedor responderd, inclusive,
por perdas e danos, em razdo da superveniente desvalorizagdo do imovel.”

Y0 “Apt. 1.711. Podem os conjuges, ou a entidade familiar, mediante escritura piiblica ou testamento,
destinar parte de seu patriménio para instituir bem de familia, desde que ndo ultrapasse um terco do
patriménio liquido existente ao tempo da instituicdo, mantidas as regras sobre a impenhorabilidade do
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O bem de familia disposto no Cédigo Civil é chamado voluntério, pois depende
da manifestacdo expressa de vontade expressa do instituidor, mediante escritura publica
ou testamento, ndo podendo ultrapassar um ter¢o do patrimdnio liquido existente a
época. Outro € o caso do bem familia legal, que independe de manifestacdo de vontade,
sendo garantia fornecida pelo Estado a subsisténcia da familia ou entidade familiar.

Lei n° 8.009/90 instituiu o chamado bem de familia legal, assegurando a
impenhorabilidade do imével proprio do casal ou entidade familiar, nos termos do seu
art. 1°*°'. A impenhorabilidade ndo se restringe ao imével, compreendendo construcdes,
plantacdes, benfeitorias e todos os equipamentos ou modveis que guarnecem a casa,
desde que quitados. Coube ao art. 3° estabelecer as excecdes a impenhorabilidade legal,

conforme abaixo:

“Art. 3° A impenhorabilidade é oponivel em qualquer processo de execugdo
civil, fiscal, previdencidria, trabalhista ou de outra natureza, salvo se movido:
I - em razdo dos créditos de trabalhadores da propria residéncia e das
respectivas contribuicdes previdencidrias;

II - pelo titular do crédito decorrente do financiamento destinado a construgdo
ou a aquisi¢cdo do imovel, no limite dos créditos e acréscimos constituidos em
fungdo do respectivo contrato;

III -- pelo credor de pensdo alimenticia;

IV - para cobranga de impostos, predial ou territorial, taxas e contribuicoes
devidas em fungdo do imovel familiar;

V - para execugdo de hipoteca sobre o imovel oferecido como garantia real
pelo casal ou pela entidade familiar;

VI - por ter sido adquirido com produto de crime ou para execugcdo de
sentenga penal condenatoria a ressarcimento, indenizagdo ou perdimento de
bens.

VII - por obrigagdo decorrente de fianca concedida em contrato de locagdo.

(Incluido pela Lei n° 8.245, de 1991)”

imovel residencial estabelecida em lei especial. Pardgrafo iinico. O terceiro poderd igualmente instituir
bem de familia por testamento ou doagdo, dependendo a eficdcia do ato da aceitagdo expressa de ambos
os conjuges beneficiados ou da entidade familiar beneficiada.”

OV war. 19 0 imovel residencial proprio do casal, ou da entidade familiar, é impenhordvel e ndo
responderd por qualquer tipo de divida civil, comercial, fiscal previdencidria ou de outra natureza,
contraida pelos conjuges ou pelos pais e filhos que sejam seus proprietdrios e nele residam, salvo nas
hipoteses previstas nesta lei. Pardgrafo tinico. A impenhorabilidade compreende o imével sobre o qual se
assentam a construgdo, as plantagoes, as benfeitorias de qualquer natureza e todos os equipamentos,

inclusive os de uso profissional, ou moveis que guarnecem a casa, desde que quitados.”
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Conforme mencionado, o bem de familia € uma garantia fornecida pelo Estado a
subsisténcia familiar, ao direito de moradia. Dessa forma, a lei estabeleceu poucas
excecdes a sua impenhorabilidade, devendo a referida lista ser considerada taxativa.
Dentre as excecgOes previstas pela lei, nota-se em dois casos a finalidade social, os
incisos I e III do art. 3°, que protegeram os trabalhadores domésticos e os créditos
alimenticios. Em sentido semelhante, o inciso VI excluiu da protecdo legal as
condenagdes criminais com efeitos pecunidrios, privilegiando o interesse coletivo.

A lei também optou, corretamente, por privilegiar as obrigagdes relacionadas
com o proprio imdvel. Foram excluidas da protecdo legal as obrigacdes reais, nos
termos do inciso IV, e as obrigacdes decorrentes da aquisicio ou amelhoramento do
imovel, inciso II. Restam, assim, a fianca concedida em contrato de locacao, inciso VII,
e a garantia hipotecéria, inciso V, desde que constituida pelo casal ou entidade familiar.

Com relacdo a fianga locaticia, o assunto tem gerado grande polémica,
principalmente apds o advento da Emenda Constitucional n° 26, de 14 de fevereiro de
2000, que conferiu a moradia status de direito fundamental. O tema da fianga locaticia
ndo € pertinente ao presente trabalho, mas a questdo relativa ao status constitucional do
direito a moradia aproveitard a andlise da admissibilidade de constitui¢do de garantia
real, incluindo alienag¢do fiducidria, sobre imével bem de familia.

No caso da hipoteca, a excecdo estd expressamente prevista no art. 3° da Lei n°
8.009/90, razao pela qual o imdvel estd sujeito a penhora decorrente do inadimplemento
da obrigacdo garantida por hipoteca constituida pelo casal ou entidade familiar ***.

Alids, respeitada a opinido divergente presente na doutrina e na jurisprudéncia, a
impenhorabilidade, seja ela decorrente de lei ou disposi¢do testamentdria, tem o poder
de proteger o imdvel da penhora requerida por credores quirografarios, mas nao deve
constituir 6bice para a constituicdo (e execucdo) de garantia real prestada
voluntariamente pelo proprietdrio. A impenhorabilidade nio pressupde inalienabilidade
— 0 contrario, no entanto, € verdadeiro®®.

Assim, o proprietdrio de imodvel impenhordvel, mas aliendvel, pode dispor

liviemente do seu bem, vendé-lo, constituir direitos reais de uso, fruicdo e de

42 "EXECUCAO - DIVIDA GARANTIDA POR HIPOTECA DE IMOVEL - PENHORA - BEM DE
FAMILIA - LEI 8.009/90 - RECURSO INACOLHIDO. I - Siio penhordveis, por expressa ressalva contida
no art. 3, V, da Lei 8.009/90, os iméveis dados em garantia hipotecdria da divida exeqiienda. II - Recurso
ndo conhecido” (STJ - 3* T., Resp. n. 79.215/RS, rel. Min. WALDEMAR ZVEITER, j. 26.6.96, in "DJU"
30.9.96, p. 36.641).

3 Cf art. 1911 do CC: “Art. 1.911. A cldusula de inalienabilidade, imposta aos bens por ato de
liberalidade, implica impenhorabilidade e incomunicabilidade”
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garantia404, ou mesmo dod-lo. Nao hd l6gica, portanto, na ideia de que nio se possa
sobre tal imdvel constituir garantia real, pois esta inclusive aproveita ao proprietdrio,
conferindo-lhe capacidade de crédito.

No caso da impenhorabilidade decorrente do bem de familia legal, entretanto, é
por vezes considerada a finalidade da lei, de protecdo ao direito de moradia. Nesse
sentido, principalmente apds o advento da EC n°26/00, alguns julgados tém restringido
a validade da garantia hipotecdria constituida sobre imével bem de familia as
obrigacdes assumidas pelos proprietéarios, afastando a possibilidade de utilizar o bem de

familia legal para garantir obrigacdes de terceiros*>**

. Relativizou-se o dispositivo
legal, de acordo com a interpretacdo de principios constitucionais. Apesar dessa
interpretacdo, que nos parece equivocada, por fugir ao conceito de impenhorabilidade,
nao ha que se falar em vedagdo a utilizacdo do imével bem de familia para prestacio de
garantia. O mesmo raciocinio deve ser, ainda, aplicado a alienacdo fiducidria de bens
imoveis.

Sob o aspecto formal, a alienacdo fiduciaria € forma de garantida baseada na
transmissdo de propriedade. A penhora € etapa preliminar da expropriacao de bem do
devedor, nos autos do processo de execucdo, sendo estranha ao instituto da alienagdo
fiducidria, forma de garantia constituida sobre imdvel proprio. Assim, a
impenhorabilidade ndo poderia, a principio, ser oposta a venda extrajudicial do imével
alienado fiduciariamente, uma vez que este ndo mais pertence ao devedor desde a
constituicdo da garantia.

Hé ainda quem defenda a possibilidade de realizar-se alienacdo fiducidria do
imoével bem de familia através de analogia com o art. 3°, inciso VI, da Lei n°. 8.009/90,
que permite a penhora do imével em razao de garantia hipotecaria. Como exemplo, é

possivel citar acérdao do Tribunal de Justica de Minas Gerais, julgado em

404 Nesse sentido, a ligdo de TITO FULGENCIO — Direito Real de Hipoteca..., cit., p. 12, n° 7.

Y «I Ainda que dado em garantia de empréstimo concedido a pessoa juridica, é impenhordvel o imével
de socio se ele constitui bem de familia, porquanto a regra protetiva, de ordem piiblica, aliada a
personalidade juridica propria da empresa, ndo admite presumir que o mituo tenha sido concedido em
beneficio da pessoa fisica, situagdo diversa da hipoteca prevista na exce¢do consignada no inciso V, do
art. 3° da Lei n. 8.009/90.” (REsp 302186 - RJ, Rel. Min. BARROS MONTEIRO, QUARTA TURMA,
julg. 11/12/2001, DJ 21.02.2005 p. 182)

406 excecdo a impenhorabilidade prevista no art. 3° inciso V, da Lei n. 8.009/90, ndo se aplica a
hipotese em que a hipoteca foi dada para garantia de empréstimo contraido pela empresa, da qual é
socio o titular do bem, onde reside sua familia. II. Inexisténcia, na espécie, de situacdo em que a garantia
hipotecdria foi constituida em beneficio da familia, e, por isso mesmo, suscetivel de penhora, nos termos
do referenciado inciso V”. (REsp 302.281 -RJ, Rel. Min. BARROS MONTEIRO, Rel. p/ Acérddo Min.
ALDIR PASSARINHO JUNIOR, QUARTA TURMA, julg. 04.09.2001, DJ 22.03.2004, p. 310)
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27.02.2008*". Apesar de compartilharmos da opinido da possibilidade de alienar
fiduciariamente o imével bem de familia, parece menos correta a justificativa pautada
na analogia, pois, embora sejam os dois institutos garantias reais, a natureza da
alienacdo fiducidria ndo admite, ji de inicio, penhora do imdvel para excussdao da
garantia.

Enseja duvida, no entanto, a aplicacdo da referida analogia para concluir se
haveria alguma espécie de restricdo as dividas passiveis de serem garantidas por
alienacdo fiducidria do bem de familia legal, a exemplo dos julgados que restringiram a
garantia hipotecdria de obrigacdes de terceiros. Nesse caso, € possivel que futuros
julgados venham a privilegiar o espirito protecionista da lei, aplicando a alienacdo
fiducidria a mesma espécie de restri¢ao ja aplicada a hipoteca, em beneficio do direito
fundamental a moradia. Vale novamente repetir, quanto a essa interpretacao, que seus
efeitos ndo implicam impenhorabilidade, mas sim a inalienabilidade do bem pelo
proprietario, algo que, ndo obstante a inten¢@o protecionista do legislador, nos parece

escapar a abrangéncia do instituto do bem de familia.

3.3.4. Cessao dos direitos do fiduciante e do fiduciario

O devedor fiduciante, apés registrada a alienacdo fiducidria de im6vel em favor
do credor, passa a ter sobre o imével um direito (re)aquisitivo, de caréter obrigacional e
real, condicionado ao pagamento do valor da divida garantida. Como ja mencionamos,
trata-se de situacdo muito semelhante ao direito conferido ao compromissario

comprador apos o registro do compromisso de venda e compra, que lhe confere direito

7 “EMBARGOS A EXECUCAO - CONTRATO DE EMPRESTIMO - ALIENACAO FIDUCIARIA DE
BEM IMOVEL - LEI 9.514/97 - BEM DE FAMILIA - LEI 8.009/90 - NOTAS PROMISSORIAS
ASSINADAS PELO DEVEDOR - CONTRATO DE EMPRESTIMO - AMPARO - DEVIDA EXECUCAO
DE TODAS AS PRESTACOES - AUSENCIA DE EXCESSO - COOPERATIVA - EQUIPARACAO A
INSTITUICAO FINANCEIRA - JUROS REMUNERATORIOS - LEI DE USURA - INAPLICABILIDADE -
EMENDA CONSTITUICAO N. 40/93 - REVOGACAO DO ART. 192, § 3° DA CF - AUSENCIA DE
LIMITACAO. Nao é impenhordvel bem de familia dado em garantia em alienacdo fiducidria de bem
imovel, nos termos do artigo 3° V, da Lei 8.009/90 e artigo 17 da Lei 9.514/97. Ndo hd excesso de
execucdo na cobranga de notas promissorias devidamente assinadas pelo devedor e amparadas por
contrato de empréstimo com garantia de alienacdo fiducidria de bem imovel, referentemente a todas as
prestagoes, inclusive as vincendas. Apesar de as cooperativas ndo serem bancos, sdo a eles equiparadas,
portanto, como ndo se aplica as instituicées financeiras o Decreto n. 22.626/33, e, tendo ainda o art. 192,
§ 3% da CF sido revogado pela Emenda Constitucional n. 40/03, deve prevalecer nos contratos bancdrios
os juros remuneratorios livremente pactuados pelas partes, ndo havendo que se falar em excesso de
execugdo a cobranga de tais juros.” (Acérddao N° 1.0153.06.055779-7/001(1) — MG, julg. 27.02.2008)
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real com eficicia erga omnes, sendo a aquisi¢ao definitiva da propriedade condicionada
ao pagamento do preco. Adicionalmente, o devedor fiducidrio possui um direito
subsididrio, na hipétese de inadimplir a divida, em que receberd do credor a quantia
sobejante da venda do imével.

Dessa forma, parece ndo haver impedimento para que o direito aquisitivo do
devedor fiduciante seja cedido ou dado em garantia de caugﬁo408. Caso seja inadimplida
a divida, o cessiondrio terd direito a receber do credor a quantia remanescente da
excussao da garantia. O mesmo ocorrerd com o credor garantido pela caucdo. Ressalte-
se que esta ndao € uma hipdtese absurda, pois o imdvel alienado em garantia pode ter
valor consideravelmente superior ao valor da divida, sendo este 0 mesmo principio
aplicado as hipotecas sucessivamente constituidas sobre o mesmo imével, em diferentes
graus. Da mesma forma, entendeu o STJ ndo haver 6bice para que o direito do devedor
fiduciante seja objeto de penhora409.

Outra possibilidade a se cogitar, assim, seria a constituicdo de hipoteca ou de
uma segunda alienac¢ao fiducidria sobre o imével em si. Nesse caso, trata-se de garantia
sobre a propriedade plena, e ndo sobre o direito aquisitivo. Como regra geral, s6 pode
dar em garantia aquele que pode alienar, de forma que ndo tem eficidcia a garantia
prestada pelo devedor fiduciante.

Como principio, a propriedade superveniente torna eficaz a garantia real
prestada por devedor que ndo era (ainda) dono no momento de assinatura do titulo*'°. O

Cédigo Civil preceitua a pés-eficacizacdo da garantia em duas ocasides: no art. 1.361*'",

408 REsp 47.047-SP, rel. Min. Humberto Gomes de Barros; REsp 332369-SC, rel. Min. Eliana Calmon;
TJ/SP - 27* Camara de Direito Privado. Al n°. 1207021-03. Des. Rel. Berenice Marcondes César. J. 14-
01-2009.

49 “PROCESSUAL CIVIL. PENHORA. ALIENACAO FIDUCIARIA. CONTRATO. DIREITOS.
POSSIBILIDADE. INTELIGENCIA DO ARTIGO 655 XI, DO CPC. RECURSO ESPECIAL
CONHECIDO E PROVIDO. 1. "O bem alienado fiduciariamente, por ndo integrar o patriménio do
devedor, ndo pode ser objeto de penhora. Nada impede, contudo, que os direitos do devedor fiduciante
oriundos do contrato sejam constritos." (REsp 679821/DF, Rel. Min. Felix Fisher, Quinta Turma,
undnime, DJ 17/12/2004 p. 594) 2. Recurso especial conhecido e provido.” (REsp 1171341 / DF, 4°
Turma, Rel. Min. Maria Isabel Gallotti, j. 06.12.2011, DJe 14.12.2011).

410 O mesmo ocorre na Italia, conforme SANDRO MERZ e PAOLO SGUOTTI, Manuale pratico dei privilegi,
delle prelazioni e delle garanzie..., cit., p. 270.

1 “Art. 1.361. Considera-se fiducidria a propriedade resoliivel de coisa mével infungivel que o devedor,
com escopo de garantia, transfere ao credor.

§ 1o Constitui-se a propriedade fiducidria com o registro do contrato, celebrado por instrumento piiblico
ou particular, que lhe serve de titulo, no Registro de Titulos e Documentos do domicilio do devedor, ou,
em se tratando de veiculos, na reparticdo competente para o licenciamento, fazendo-se a anotagdo no
certificado de registro.

§ 20 Com a constituicdo da propriedade fiducidria, dd-se o desdobramento da posse, tornando-se o
devedor possuidor direto da coisa.
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relativo a alienacdo fiducidria de bem mével infungivel e no art. 1.420412, relativo a
hipoteca, penhor e anticrese. A redacdo do pardgrafo unico do referido artigo 1.420
corrigiu antiga imprecisdo contida no correspondente paragrafo tinico do artigo 756 do
Cédigo Civil de 1916, que utilizava o verbo “revalidar”. A garantia prestada por quem
nao é dono ndo constitui negdcio juridico nulo, sendo simplesmente ineficaz.

A alienacgdo fiduciaria de bem imdvel nio foi regulada pelo Cédigo Civil e a Lei
9.514/97 é silente a esse respeito. Novamente, defendemos que a alienacdo fiducidria de
bem imoével, quando utilizada fora do contexto do SFI, deve receber o mesmo
tratamento que os demais direitos reais de garantia, a exemplo de julgados que ja
comentamos.

Aceita essa possibilidade, é preciso examinar se haveria impedimento, a luz da
legislacdo, para que o titulo constitutivo da garantia subsididria fosse objeto de registro
na matricula do imdvel garante. Assim, recorremos novamente ao que preceitua o art.
1.420, §1° do Codigo Civil, onde claramente se estabelece que a propriedade
superveniente torna eficaz a garantia desde o seu registro. Logo, o Cédigo Civil parece
admitir o registro da garantia, sujeita a aquisi¢do superveniente da propriedade, em
condi¢do suspensiva. Essa opinido é manifestada por MELHIM N. CHALHUB E A. C.

CAMARGO DANTZGER*':

“Em segundo lugar, pode eventualmente ser admitida a
alienagdo fiducidria de propriedade superveniente, como prevé o § 3°
do art. 1.361, pelo qual "a propriedade superveniente, adquirida pelo
devedor, torna eficaz, desde o arquivamento, a transferéncia da
propriedade fiducidria (...). Ndo se trata, nessa hipdtese, de alienagdo
em 2° grau, mas sim de uma nova alienacdo, que uma vez registrada
no Registro de Imdéveis, so passard a ter eficdcia se, e quando, a
propriedade fiducidria garantidora da primeira divida do fiduciante

for cancelada em razdo do seu integral pagamento.”

§ 30 A propriedade superveniente, adquirida pelo devedor, torna eficaz, desde o arquivamento, a
transferéncia da propriedade fiducidria.” .

H2 «Aps. 1.420. S6 aquele que pode alienar poderd empenhar, hipotecar ou dar em anticrese; sé os bens
que se podem alienar poderdo ser dados em penhor, anticrese ou hipoteca.

§ 1o A propriedade superveniente torna eficaz, desde o registro, as garantias reais estabelecidas por
quem ndo era dono.”

13 Alienacdo Fiducidria de Bens Iméveis em segundo grau?, in BE IRIB n° 3731 - ANO IX - Sio Paulo,
24 de Agosto de 2009 - ISSN 1677-4388.
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Em suma, caso o valor do imével alienado comporte nova garantia, deve ser
admitido o registro de hipoteca ou alienacdo fiducidria sobre a propriedade
superveniente, sob condi¢do suspensiva do cancelamento da alienagdo fiducidria pré-
existente, quando entdo a nova garantia passard a ter eficdcia. Nao h4, nesse caso,
afronta aos principios da especialidade e da continuidade registral, uma vez que o
outorgante da garantia estard previamente presente no registro, na qualidade de devedor

fiduciante e de detentor de direito real a aquisicao do Imével.
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4.A HIPOTECA FACE A ALIENACAO FIDUCIARIA DE BEM
IMOVEL - A NECESSARIA REFORMA DOS INSTITUTOS

4.1. Das Vantagens e Desvantagens da Hipoteca e da Alienacao Fiduciaria

Tendo analisado as garantias hipotecdria e fiducidria imobilidria, em especial
quanto a sua natureza juridica e utilizacdo como garantias de obrigacdes variadas,
passamos a compara-las entre si e em vista do conceito de garantia ideal, concluindo,
em seguida, com uma proposta de linhas gerais para reforma dos institutos.

Conforme ficou demonstrado desde o capitulo dedicado a andlise histdrica, ndo
ha qualquer modernidade, como a primeira vista poderia parecer, na natureza juridica da
alienacdo fiducidria, quanto ao direito atribuido ao credor, mediante a transferéncia de
propriedade. Os méritos da legislacio que regulamentou a legislagdo fiducidria
encontram-se, na realidade, em aspectos acessorios: a espécie de direito real atribuida ao
devedor, o patrimdnio de afetacdo existente sobre a garantia, a simplificacdo de sua
constituicdo e a eficicia de sua execucdo extrajudicial.

Nao ha davidas que, do ponto de vista da natureza das garantias, a hipoteca é
instituto mais versatil e adequado para garantir diferentes espécies de obrigacdo. Tal
contraste € mais nitido nos paises da Common Law, que abandonaram mais
recentemente as garantias pautadas na propriedade em favor da modalidade de direito
real sobre bem do devedor (lien ou legal charge). Nesses paises, esta modalidade
representa evidente vantagem em relac@o ao uso da propriedade como garantia. Estando
ambas sujeitas essencialmente as mesmas formas de constituicao e execug¢do, a hipoteca
sobre bem do devedor diferencia-se pela maior versatilidade e adequacao, permitindo,
por exemplo, a multiplicidade de hipotecas sobre o mesmo bem. A auséncia da
igualdade de tratamento nos sistemas de tradicdo romano-germanica, em que as
garantias pautadas na propriedade surgem com regulamentagdo diferente da hipoteca, €

0 que, em nossa opinido, tende a criar artificialmente vantagens as novas modalidades

de propriedade-garantia.
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Assim, no direito brasileiro, sdo evidentes as vantagens da alienacao fiducidria
quanto a simplificacdo de sua constituicdo e ao seu método de execucgdo extrajudicial.
Este, que consiste talvez na maior vantagem da alienagdo fiducidria frente a hipoteca,
em nada se relaciona a natureza juridica dos institutos, ndo obstante exista na doutrina
corrente que considere a execucdo extrajudicial da alienacdo fiducidria mais aceitdvel
frente ao principio do devido processo legal, uma vez que incidiria sobre bem préprio

do credor*'*

. Até pela natureza limitada da propriedade atribuida ao credor fiducidrio,
entendemos que a titularidade formal do bem tem relevancia marginal sobre o debate
acerca da constitucionalidade de formas extrajudiciais de excussdao de garantia, que
discutiremos adiante. Nosso entendimento sobre o tema € que a alienacdo fiduciaria
comporta excussao extrajudicial, como regra geral, unicamente em funcdo de uma
opcao legislativa, que reflete o momento histérico e a finalidade para a qual o instituto
foi instituido e regulado, muito embora sua utilizacdo tenha sido autorizada para
garantir toda espécie de obrigacoes.

Por outro lado, hd, sem duvidas, um aspecto da alienagdo fiducidria de bem
imovel que, decorrente precisamente de sua natureza juridica, pode ser considerado
vantajoso na otica do credor. Trata-se da imunidade a faléncia do devedor e ao concurso
de credores, que confere ampla seguranca e barateia o crédito, sendo bastante util e
adequada para garantia de determinadas espécies de obrigacdes, como o financiamento
imobilidrio habitacional. Essa vantagem, por um lado, tornou-se menos relevante com o
advento da nova lei de faléncias*'’, que conferiu ao credor com garantia real posicdo
mais privilegiada que aos créditos tributdrios, os quais costumam representar grande
parte das dividas da massa falida. Por outro lado, ao considerarmos que a alienagcdo
fiducidria pode ser contratada, facultativamente, por qualquer credor, o privilégio
crediticio aleatoriamente concedido a credores ordindrios do devedor, mediante a
utilizacdo ilimitada dessa garantia, pode ser representar consequéncias danosas aos
demais credores do devedor, como abordaremos adiante, no subcapitulo destinado a
reforma dos institutos.

Finalmente, é possivel atribuir a alienagdo fiducidria certas desvantagens
decorrentes de seu tratamento legal, por vezes insuficiente e inadequado, que resulta nas
diversas problemdticas apresentadas no capitulo anterior. Esses aspectos, que exigem

uma reforma do instituto, t€m restringido a utilizacdo pratica da alienagdo fiduciaria. O

1% ARNOLDO WALD, Do regime legal da alienacdo fiducidria de iméveis...., cit., p. 266.
*% Lei n° 11.101/2005.



123

principal consiste na regra criada pelo art. 27, §§ 5° e 6°, da Lei n°®9.514/1997, que
determina a exoneracdo do devedor pelo montante excedente da divida, na hipdtese de o
produto da alienagcdo do bem dado em garantia ser insuficiente para a quitacdo
completa. Trata-se de regra anacrbnica que, embora faca sentido nos contratos
consumeristas do financiamento habitacional, € flagrantemente contrdria aos principios
da acessoriedade das garantias e da vedagdo ao enriquecimento ilicito. Como regra, € a
extincdo da obrigagcdo que extingue a garantia, mas a excussdo da alienacdo fiducidria,

contrato acessorio, tem como resultado a extingdo da obrigagao principal.

4.2. Os institutos da Hipoteca e da Alienacao Fiducidria face ao conceito da

garantia ideal

Cumpre retomar, neste momento, o conceito de garantia ideal, definido por
LAURENT AYNES E PIERRE CROCQ*'®, para comparé-lo 2 hipoteca e 2 alienacio fiducidria
de imdveis, em vista de sua natureza e de sua regulamentacdo no direito brasileiro. A

garantia ideal, conforme o referido conceito, deve ter quatro qualidades:

) Constitui¢do simples e pouco onerosa, para nao aumentar o custo do
crédito;
(i) Ser adequada a divida garantida — nem em excesso, nem insuficiente —, a
fim de evitar o abuso de garantias que desperdica o crédito do devedor;
(iii))  Ser eficaz, ou seja, conferir ao credor a certeza de que serd pago, na
hipétese de o devedor inadimplir a obrigacao garantida; e
(iv)  Comportar execucdo simples, a fim de evitar demoras e custos

adicionais.

A constitui¢do da hipoteca se diferencia da alienagao fiducidria pela necessidade
da escritura publica. Ambas as garantias, no entanto, necessitam do registro imobilidrio.
As garantias que requerem registro sdo, em qualquer hipétese, de constituicdo mais

complexa e onerosa que aquelas que dispensam publicidade. Em matéria de direitos

416 L .
Les siiretés..., cit., p. 7.
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reais, como se sabe, a publicidade € modernamente o principio mais importante, por ser
a base da protegdo e vinculagdo de terceiros.

Nesse aspecto, as garantias pessoais serdo sempre de constituicdo mais simples e
menos onerosas, justamente pela desnecessidade de dar publicidade a terceiros. Por
exemplo, a fianca pode ser dada por mera declaragdo de vontade, em instrumento
particular, com vigéncia imediata. Dessa forma, sua constituicdo é imediata e sem
custos.

O desafio das garantias reais € se aproximar das pessoais na facilidade de
constituicdo. Assim, deve ser considerada a dispensa do ato notarial e a redugcdo do
tempo e dos custos associados ao registro. O registro eletronico, por exemplo, pode
representar uma reducio no tempo necessario. Abordaremos no proximo item possiveis
alteracdes na forma de constitui¢do das garantias reais no direito brasileiro, a serem
consideradas em uma possivel reforma dos institutos. Em sua configuracdo atual, €
certo que a constitui¢ao da alienagdo fiduciaria, em funcdo da dispensa do ato notarial,
estd mais proxima do conceito de garantia ideal do que o modelo exigido para a
hipoteca.

O segundo aspecto se relaciona a adequacgdo da garantia ao crédito, que ndo deve
ser nem em excesso e nem insuficiente. E também um campo em que as garantias
pessoais, sendo o devedor solvente, costumam se sobressair as reais, uma vez que
incidem sobre a totalidade do patrimdnio do devedor, sem nele causar qualquer
constricdo. O devedor pode outorgar quantas garantias pessoais seu patrimonio
aparentar garantir.

A alienagdo fiducidria, por sua vez, pode ser colocada no extremo oposto. Trata-
se de garantia que, independentemente do tamanho da divida, causard constricao
especifica sobre determinado bem, que ficard afetado por inteiro em beneficio do
credor, mediante a transferéncia da propriedade. A inelasticidade da alienacdo fiducidria
tende a causar, quase sempre, a sua inadequagdo ao montante garantido. Exceto quando
a garantia incidir sobre o préprio bem objeto de aquisi¢do, dificilmente o devedor dara

em garantia um bem que corresponda exatamente ao montante garantido®'’. Sempre

17 Por essa razdo, a maioria dos sistemas que ndo admitem tradicionalmente o uso da propriedade como
garantia das obriga¢cdes permite a cldusula de reserva de propriedade instituida no ato de transferéncia de
bens, para garantia do prego de aquisicdo, conforme afirma MAURO BUSSANI, Rapport général — La
propriété-siireté..., cit., pp 308-9. E possivel, dessa forma, estabelecer uma dicotomia entre as garantias
da propriedade retida (reserva de dominio) e da propriedade transferida, de acordo com DOMINIQUE
LEGEAIS, Rapport Frangais in Les nouvelles fonctions de la propriété — Rapport Francais, in La Propriété
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serd insuficiente ou, principalmente, em excesso, desperdicando a capacidade de
endividamento do credor e prejudicando os demais credores do devedor comum.

A hipoteca representa, como direito real sobre bem do devedor, forma muito
mais adequada de garantia. O montante garantido pela hipoteca serd sempre o montante
da divida, pois a hipoteca € modernamente garantia sobre o valor da coisa, e ndo sobre a
coisa. Permitindo-se a multiplicidade de hipotecas sobre um mesmo bem, nio €
diminuida a capacidade de endividamento do devedor*'®. Por outro lado, é certo que a
garantia hipotecdria ndo serd insuficiente, na medida em que o crédito garantido por
hipoteca também conta com a garantia pessoal do devedor.

O terceiro aspecto consiste na eficcia da garantia, representada pela certeza do
credor de que serd pago. Este é o Unico aspecto em que a alienagdo fiducidria, em
funcdo de sua natureza, tende a se sobressair as demais garantias. O credor fiduciédrio
tem a certeza de que serd pago, uma vez que seu crédito, limitado ao valor do bem dado
em garantia, ndo concorre com qualquer outro credor. O grau de incerteza quanto ao
pagamento reside, portanto, apenas na qualidade e na liquidez do bem dado em garantia.
Vislumbramos maior seguranga apenas na fianga bancdria e no seguro-garantia
outorgados por instituicao s6lida, em que nao ha risco de iliquidez da garantia, e o risco
de deterioracao reside na solidez financeira de instituicdo garantidora. Essa qualidade da
alienacdo fiducidria, no entanto, vem ao custo de seu enorme peso sobre o patrimonio
do devedor.

A hipoteca, por sua vez, confere ao credor um razodvel grau de certeza quanto
ao pagamento. Estd sujeita a deterioracdo e a eventual iliquidez do imével dado em
garantia, mas também ao concurso de credores, em que credores mais privilegiados
poderdo se beneficiar do valor do imével dado em garantia. No cendrio brasileiro atual,

no entanto, entendemos que a existéncia de privilégios ndo representa, em todos os

— Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris, Société de
1égislation comparée, 2006, p. 420 ss

1% EZEQUIEL MORAIS e DIOGO BERNARDINO (Constitui¢do de garantia real no miituo bancdrio: excesso e
abuso do direito, in Mdrio L. Delgado, Jones F Alves (org.), Novo Codigo Civil: Questées Controvertidas
vol. 7 - Direito das Coisas, 1° ed., Sdo Paulo, Método, 2007, passim) afirmam haver excesso de garantia
e, portanto, abuso de direito, na demanda de hipoteca para garantias de mituo bancario de valor
substancialmente inferior ao valor do imével. Esse problema, a nosso ver, somente subsistiria nas
hipéteses de contratos bancdrios que, ao demandar a garantia hipotecdria, contenham vedacao indireta a
nova onera¢do do imével pelo devedor, determinando nesse caso o vencimento antecipado da divida. Essa
forma de vedacdo indireta, permitida pela redacdo do art. 1.475 do Cédigo Civil, tem como efeito, de fato,
a inadequacdo (ou o excesso) da garantia, como dizemos da alienac¢do fiducidria de imoveis, que
desperdica o crédito do devedor e pouco aproveita ao credor, que j4 gozava normalmente de garantia com
maior prioridade.
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casos, risco relevante ao credor hipotecédrio, este também gozando de posicdao
relativamente privilegiada no eventual concurso de credores*"”.

O ultimo aspecto consiste na simplicidade da execugdo. Exceto quanto as
garantias profissionais imediatamente exigiveis, como a fian¢a bancdria e o seguro-
fianca, todas as garantias, reais e pessoais, exigem execucdo sobre o patrimdnio do
devedor ou garantidor. A forma da execucdo, entretanto, é determinante para que o
credor possa ser ressarcido de forma eficiente.

Como ja mencionado, a lentidao e a complexidade da execugdo hipotecéria nos
parece o maior problema que, atualmente, causa o seu desprestigio no direito brasileiro
em outros sistemas de tradi¢ao romano—germﬁnica420. A alienacdo fiducidria, com seu
procedimento extrajudicial, representa naturalmente a opcdo mais favordvel aos
credores, permitindo inclusive o barateamento do crédito. O aspecto processual &

aspecto importantissimo de eventual reforma dos institutos e serd analisado em maior

profundidade no tltimo item deste capitulo.

4.3. A necessidade de reforma dos institutos da hipoteca e da alienacao fiduciaria

A alienacdo fiducidria de imdvel, como ocorre com o restante do grupo que se
denominou supergarantias**', goza, em funcdo de sua natureza juridica, de diversos
privilégios sobre os devedores e, sobretudo, sobre o restante do rol de credores, ao
separar parte do patrimonio do devedor para o pagamento exclusivo de determinada
divida. Essa posi¢ao privilegiada estd na esséncia do advento de garantias pautadas na
propriedade, ndo apenas no Brasil, mas em outros paises de tradicdo romano-germanica,
e depende exclusivamente da natureza juridica da garantia, que € de transferéncia da

propriedade.

19 Nio obstante, a relagido entre privilégios legais e garantias reais é sempre apontada como uma razio
para o declinio destas. Este € um aspecto sensivel no direito francés, em que a pluralidade de privilégios
representa motivo determinante para a utilizagdo de garantias pautadas na propriedade (siiretés-refuge),
em detrimento da hipoteca, conforme MICHEL GRIMALDI, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport
Frangais..., cit., p. 167.

0 PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése, in Les garanties de financement..., 1998, cit., p. 60.

! Ou seja, garantias pautadas na transferéncia da propriedade (alienacdo fiducidria, cessdo fiducidria,
etc).
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Como se demonstrou no capitulo histdrico, a legislacdo hipotecdria brasileira,
primeiramente através da importacdo da legislacdo lusitana, e posteriormente através
das diversas modificacdes legislativas no periodo do Império e da Primeira Republica,
foi reiteradamente pautada pelo debate acerca da posi¢dao do credor hipotecario frente
aos institutos dos privilégios creditérios e do concurso de credores, por vezes
privilegiando a hipoteca, e por outras submetendo o credor hipotecédrio a outros mais
privilegiados, sempre em busca de um equilibrio que se considerasse benéfico a
sociedade. Os privilégios e a hipoteca existiram, lado a lado, no Cédigo Civil de 1916 e
na legislacdo do século XX, permanecendo no Cddigo Civil de 2002. O debate que
envolve os privilégios, o concurso e a hipoteca, a0 menos nos ultimos duzentos anos,
nunca deixou de ser atual.

No sistema da antiga lei de faléncias*%, os credores com garantias reais gozavam
da primeira posi¢dao na ordem de pagamento pela massa, mas os créditos trabalhistas e
tributarios ficavam fora do concurso, de modo que o privilégio tedrico detido pelos
credores com garantias reais poderia, na prética, tornar-se in6cuo. Na sistemdtica da
nova lei falimentar*”, os créditos trabalhistas e tributdrios passaram a integrar o
concurso. Os créditos trabalhistas permaneceram em primeiro lugar de preferéncia, mas
foram limitados a 150 (cento e cinquenta) saldrios minimos por credor e aos créditos
decorrentes de acidente de trabalho; ja os tributdrios passaram a terceira posicao na
ordem de preferéncia, atrds, portanto, dos créditos com garantia real. Ambas as
modificagdes foram benéficas aos credores com garantias reais, que passaram a ter
efetivamente posi¢do privilegiada no concurso de credores.

Na ordem de preferéncias estipulada pelo legislador de 2005, percebe-se
claramente a tentativa de, mais uma vez, obter equilibrio entre os créditos que sdo
usualmente considerados de natureza social, como os trabalhistas e tributdrios, e aqueles
necessarios para o fomento a economia, que em geral recebem garantia real. A nosso
ver, o equilibrio pretendido foi alcancado de maneira satisfatoria na atual legislacdo
falimentar, pois garante o pagamento em primeiro lugar aos empregados, em especial
aqueles que ndo tinham ingeréncia na gestdo da empresa (tendo em vista o limite
estabelecido), provavelmente os mais prejudicados pela insolvéncia. Em seguida,
prestigia-se a eficdcia das garantias reais, que permanece, entretanto, sujeita aos demais

privilégios constantes da legislagao civil.

422 Decreto-Lei n° 7.661/1945.
423 Lein® 11.101/2005.
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Embora muitas vezes justificados na corre¢do de desequilibrios, entendemos que
a criacao de institutos privilegiados, de modo geral, tem como consequéncia a criacdo
ou acentuacdo de outros desequilibrios do sistema juridico***. Para corrigir uma
injusti¢a, cria-se outra, como exemplificagcdo da metafora de que o cobertor curto nao
pode tudo cobrir, sendo ora puxado para um lado, ora para o outro. Por essa razdo, a
instituicdo de privilégios deve ser feita com cautela, limitada e pontualmente, de forma
a reduzir os seus efeitos colaterais sist€émicos.

No entanto, hd que se atentar ao fato de que, com a liberacdo da alienacdo
fiducidria para garantir toda sorte de obrigagdes, criou-se a figura onipresente do credor
superprivilegiado. Em qualquer cendrio, ainda que haja concurso de credores e
privilégios, o detentor de alienacdo fiducidria terd ordem de pagamento ainda mais
privilegiada, pois as supergarantias t€tm como caracteristica a imunidade ao concurso
de credores. E necessdrio se perguntar, portanto, qual a justificativa, do ponto de vista
sist€émico, para a existéncia de credor com posicao tio privilegiada.

A diferenca elementar entre o credor hipotecdrio e o fiducidrio € a natureza
juridica do direito de cada um. O credor fiducidrio € proprietdrio, enquanto o
hipotecdrio possui apenas garantia real. Ocorre que, se ndo ha qualquer exigéncia
adicional para que o credor receba a garantia fiducidria, ndo nos parece existir razao
para que o credor aceitasse receber a garantia hipotecdria. Na prética, o que tem
ocorrido € que, ao vislumbrar uma garantia real para seu crédito, o credor sempre optara
pela garantia fiducidria, exceto nas hipéteses discutidas nos subcapitulos 3.2 e 3.3 deste
trabalho, em que, pela natureza juridica ou por deficiéncia da regulamentacio aplicdvel,
tal garantia lhe represente algum risco.

Trata-se de evidente anomalia de consequéncias nefastas. A instituicdo de
privilégios creditdrios, qualquer que seja o caso, tem sempre como objetivo proteger um
grupo especifico de credores, seja em funcdo de relacdo pessoal com o devedor ou da
natureza de seu crédito. Assim sdo todos os privilégios descritos nos arts. 964 e 965 do
Cédigo Civil, assim como aqueles descritos pela literatura estrangeira*>**°. Da mesma
forma, o privilégio instituido pela criacdo da alienacdo fiducidria de imdveis como

garantia preferencial dos financiamentos imobilidrios sujeitos ao Sistema de

424 PHILIPPE SIMLER, Rapport de Synthése — Les Garanties de Financement, ...cit., p. 31 : « en matiére de
crédit tout excés génere d’autres exces ».

2 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 26; JOSE O. ASCENSAO, Direito Civil — Reais. ..,
cit., p. 554.

426 SANDRO MERZ e PAOLO SGUOTTI, Manuale pratico dei privilegi, delle prelazioni e delle garanie...,
cit., pp. 8-9.
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Financiamento Imobilidrio (SFI) teve como finalidade prestigiar um grupo especifico de
credores, pela natureza de fomento habitacional e econdmico do crédito concedido.

A liberacdo contida no art. 22 da Lei n°® 9.514/1997, sucessivamente modificado,
bem como no art. 51 da Lei n®10.931/2004, configura uma afronta a esse principio,
permitindo a utilizagdo da alienacdo fiducidria de imoével para garantir qualquer
obrigacdo, independentemente de quem sejam o devedor e o credor. E anomalia,
portanto, porque o privilégio dela decorrente ndo se justifica nem na pessoa do credor e
nem na natureza do crédito, mas simplesmente na natureza juridica da garantia. Tem
consequéncias nefastas, pois, privilegiando injustificada e aleatoriamente um
determinado credor, prejudica o devedor, pela diminui¢do artificial de sua capacidade
de endividamento, e todos os demais credores, ainda que também privilegiados, pela
diminuicdo forcada de suas garantias sobre o patrimdnio do devedor*”’.

A manuten¢do dessa liberdade de escolha concedida ao credor sé se perpetua,
nos parece, pela incerteza de pagamento decorrente da lentiddo da execucdo hipotecdria.
Tornando-se a hipoteca uma garantia ineficaz, a sua fung¢do econdmica foi
gradativamente absorvida pela alienacao fiducidria. Lamentavelmente, fosse a alienagcao
fiducidria restringida ou suprimida do ordenamento, as consequéncias ao crédito e a
economia, na auséncia de garantia real imobilidria eficaz e de aplicacdo ampla a todas
as obrigacoes, seriam ainda mais tormentosas do que tolerar que essa funcao seja hoje
suprida inadequadamente pela garantia fiducidria**®.

Por essa razdo, entendemos ser necessario reformar, de forma conjunta, os
institutos da hipoteca e da alienacao fiducidria de imével, de modo que ambos passem a
conviver de forma harmoniosa, e cada qual passe a cumprir sua fun¢do adequada. Como

j4 mencionamos, ndo € nossa opinido que a alienacdo fiducidria de imdvel seja um

7 M. CABRILLAC, C. MOULY; S. CABRILLAC, P. PETEL, Droit des siiretés..,. cit., pp. 393-4: «(...) si la
garantie offerte para la propriété assure avec une brutale efficacité la priorité absolue au créancier, elle
peut présenter bien des inconvénients, tant pour ce dernier que pour le débiteur, ainsi que pour
l'organisation du crédit et le régime des biens en général (poids des risques et des charges, aléas de la
perte d’identité, épuisement du crédit du débiteur, entrave a la circulation et a lutilisation des biens,
etc) ».

% A esse respeito, temos as ja comentadas decisdes do TJ-PR, que tém restringido a utilizagio da
alienacdo fiducidria ao dmbito do SFI, por uma interpretacdo finalistica da Lei n® 9.514/1997. Embora
concordemos que a referida lei teve como finalidade o fomento ao financiamento habitacional e que uso
da alienagdo fiducidria de imdveis para além desse sistema tem sérias consequéncias, ndo nos parece
acertada a restricdo imposta judicialmente, pois simplesmente ignora os dispositivos legais que
permitiram a aplicagdo ampla do instituto, com a criacdo de problemas ainda maiores: a inseguranca
juridica dos atuais credores fiducidrios e, como mencionado, a auséncia de alternativa eficaz no ambito
das garantias reais imobilidrias.
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instituto por si nocivo, ou que devesse ser extinta do ordenamento*?’. Pelo contrario,
entendemos que seu emprego para garantia de financiamento da aquisi¢cdo do préprio
bem € justificivel e adequado, assim como poderd ser adequado em outras espécies de
dividas que, em fun¢@o de sua natureza, justifiquem o privilégio crediticio decorrente
dessa modalidade de garantia. Nao discordamos, alids, da afirmativa que o advento da
Lei n°9.514/1997, e em especial da alienacdo fiducidria de imoveis, concedeu
capacidade aquisitiva a uma determinada classe de compradores que estava
marginalizada do mercado consumidor de iméveis préprios, por meio do barateamento
do crédito™’, razdo pela qual defendemos a utilizac@o do instituto para essa espécie de
financiamentos. Passamos a expor, em linhas gerais e de forma nio exaustiva, aspectos

que, a nosso ver, deveriam necessariamente basear a reforma proposta.

4.4. Aspectos relevantes para a reforma da hipoteca e da alienacao fiduciaria de

imoveis.

Como abordado anteriormente, os problemas atuais da hipoteca residem em dois
dos quatro aspectos que consideramos para estabelecer o conceito de garantia ideal: sua
constituicdo e sua execucdo, ambas complexas e onerosas, sendo a ultima
excessivamente lenta.

Trata-se de dois campos que ndo tém relagdo com a natureza juridica da
garantia, mas sim com a sua regulamentacdo, decorrente de opcdo legislativa. Em
ambas as matérias, a Lei n® 9.514/97 introduziu, para a alienagao fiducidaria, sistematica
distinta, com a qual temos atualmente cerca de quinze anos de experiéncia, sendo ja
possivel avaliar sua conveniéncia.

Quanto a sua constitui¢ao, a principal diferenca entre as duas formas de garantia
reside na necessidade de a hipoteca ser constituida por escritura publica, que ¢é
dispensada para a alienagao fiducidria. Vimos que a escritura publica € essencial para a

constituicdo de garantias sobre imdveis em muitos paises de sistema romano-

42 Bgsa solucdo foi adotada pelo Cédigo Civil dos Paises Baixos, conforme JACQUES AUGER, Problemes
actuels des siiretés réelles - Rapport Général..., cit., p. 44, e foi cogitada na reforma do Cédigo Civil do
Québec, de acordo com DENISE PRATTE, Problémes actuels des siiretés réelles— Rapport Québécois, in
Les garanties de financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome
XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 111.

9 ARNOLDO WALD, Do regime legal da alienagdo fiducidria de iméveis...., cit., pp. 258-9.
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germanico, havendo, no entanto, uma tendéncia quanto a sua dispensa, como ocorre na
Alemanha, na Itdlia, no Chile e em Portugal. Também na Common Law hé necessidade
de Deed, figura que se assemelhava ao ato notarial, mas que, tanto no Reino Unido
quanto nos EUA, foi reduzida a instrumento particular dotado de formalidades
adicionais, como a presenca de testemunhas.

Ao observar as razdes e a sistemdtica da Lei n® 9.514/1997, nos parece que a
dispensa da escritura publica, no caso da aliena¢ao fiducidria, se deu pela expectativa do
legislador de que, nos contratos garantidos por alienacdo fiducidria, figuraria como
credor institui¢do financeira. A atribuicdo de fé publica para institui¢des financeiras, em
nosso entendimento, € duplamente conveniente: em primeiro lugar, por serem
institui¢des fortemente reguladas e fiscalizadas pelo Poder Publico; em segundo lugar,
por estarem normalmente aptas a indenizar os devedores que sejam prejudicados por
suas falhas, talvez conferindo maior seguranga, em termos de liquidez financeira, do
que os tabelionatos de notas que, é importante ressaltar, também devem indenizar as
partes pelos prejuizos causados por seus erros ou omissoes.

A fé publica ndo € privativa de oficiais de registro e tabelionatos de notas. Ha
casos em que as instituicdes financeiras gozam de fé publica, o que também ocorre com
advogados, por exemplo, ao declararem verdadeiros os documentos anexados, em cdpia
simples, as suas peticdes. Assim, nos parece adequado que eventual reforma excetuasse
a necessidade de escritura publica para a hipoteca em que figurasse, a qualquer titulo,
institui¢do financeira, que passaria a ser responsdvel pela adequacdo do titulo,
independentemente da natureza da divida.

A atuacdo das institui¢des financeiras poderia, ainda, se dar na qualidade de
agente de garantias, em beneficio de credor ndo participante do contrato hipotecario, tal
como ocorre na emissao de debéntures. Poderia a lei prever os limites para essa atuagao
nas demais espécies de dividas e regulamentar a obrigacdo fiducidria das institui¢des
financeiras quando agirem como agente de garantias, incluindo, por exemplo, a criagdao
de patrimonio de afetacdo sobre os recursos provenientes da execugdo hipotecéria
realizada pela instituicdo financeira em beneficio de terceiro. Trata-se de importante
aspecto para a circulacio dos créditos garantidos por hipoteca e alienagdo fiduciaria de
imével, que tem como exemplo o sistema do frust em garantia e a recente introducao da
figura de agent des siiretés no direito francés.

Quanto as demais hipotecas, a desnecessidade da escritura publica nos parece

menos evidente, mas sua conveniéncia merece ser debatida. Como mencionamos no
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capitulo especifico, a escritura publica ndo é atualmente necessdria para a constitui¢ao
de garantia hipotecdria em diversos paises, podendo ser realizada por instrumento
particular, desde que revestido de certas formalidades, como a presenca de testemunhas
e o reconhecimento de firmas, exemplo que poderia ser seguido pelo Brasil*'.

Outro aspecto relevante da constituicdo da hipoteca sdo os emolumentos
devidos. A despeito dos limites maximos estabelecidos para cobranca de emolumentos
nos Estados, que por si s6 podem representar valores ja elevados, um problema especial
e corrente se aplica as hipotecas que t€m por objeto mais de um imével, ainda que para
garantia do mesmo negdcio juridico. Nesses casos, as regras estaduais para cdlculo de
emolumentos normalmente consideram, tanto para fins de lavratura da escritura publica
quanto para seu registro, o nimero de hipotecas equivalente ao nimero de imdéveis.
Assim, enquanto, o limite de emolumentos devidos no Estado de Sao Paulo para
lavratura e registro de uma hipoteca sobre um Unico imdvel serd de, respectivamente,
R$ 31.725,05 ¢ R$ 113.204,07432, a mesma hipoteca, recaindo sobre dez imdveis, teria
como limite de custas dez vezes esses valores, ainda que a garantia seja para apenas um
negocio juridico.

Iniciativa louvavel se deu com a introducao do art. 237-A*" nalei n° 6.015/1973
(Lei de Registros Publicos), pela lei relativa ao Programa Minha Casa Minha Vida***,
que determinou que os atos decorrentes de parcelamento do solo e incorporagdo
imobilidria sejam considerados ato unico para fins de cobranca de emolumentos de

averbacdo e registro, solucionando, por exemplo, a excessiva onerosidade de hipotecas

concedidas pelo empreendedor, anteriormente cobradas como atos de registro distintos

#1 JACQUES AUGER, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Général..., cit., pp. 53-4 : « Si ce
principe [formalisme] a été longtemps accepté sans contestation, il est aujourd’hui remis en question
dans certaines de ses manifestations. (...). En effet, la regle de la solennité de ['hypothéque
conventionnelle, du moins au regard du créancier, constitue un obstacle sur le chemin de la simplicité,
d’ont sa remise en question ».

#32 1 ej Estadual n° 11.331, de 26 de dezembro de 2002, e Decreto Estadual n® 47.589, de 17 de janeiro de
2003. Valores vigentes em 13.07.2013.

3 Art. 237-A. Apés o registro do parcelamento do solo ou da incorporagio imobilidria, até a emissdo da
carta de habite-se, as averbagdes e registros relativos a pessoa do incorporador ou referentes a direitos
reais de garantias, cessdes ou demais negécios juridicos que envolvam o empreendimento serdo
realizados na matricula de origem do imével e em cada uma das matriculas das unidades autdnomas
eventualmente abertas. § lo Para efeito de cobranca de custas e emolumentos, as averbacdes e os
registros relativos ao mesmo ato juridico ou negécio juridico e realizados com base no caput serao
considerados como ato de registro unico, ndo importando a quantidade de unidades autonomas
envolvidas ou de atos intermedidrios existentes. § 2 Nos registros decorrentes de processo de
parcelamento do solo ou de incorporagdo imobilidria, o registrador deverd observar o prazo miximo de 15
(quinze) dias para o fornecimento do nimero do registro ao interessado ou a indica¢do das pendéncias a
serem satisfeitas para sua efetivacdo. § 3° O registro da instituicdo de condominio ou da especificacio do
empreendimento constituira ato vinico para fins de cobranca de custas e emolumentos.

3 Leis n° 11.977/2009 e 12.424/2011.
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para cada lote ou unidade condominial resultante do empreendimento. Tal sistematica
de cobranga, no entanto, deveria ser utilizada ndo apenas para os empreendimentos
imobilidrios, mas para todos os emolumentos devidos para lavratura de escrituras,
registros e averbacgdes relacionados a garantias, sempre que a multiplicidade de imdveis,
pertencentes a mesma circunscricdo, representasse garantia de um unico negoécio
juridico.

E importante mencionar que a regulamentacdo geral da hipoteca cedular, para
qualquer espécie de crédito, também ocasionaria desoneracdo e simplificacio na
circulacdo dos créditos garantidos por hipoteca, evitando a necessidade de sucessiva
modificacdo do registro imobilidrio. Essa solucdo € fortemente defendida por
FRANCESCA FIORENTINI*® , baseando-se no modelo alemdo de cédula hipotecéria, como
parte de eventual reforma e unificagdo dos sistemas hipotecario dos paises que integram
a Unido Europeia436.

As modificagdes acima descritas representariam simplificacdo e desoneracao
importantes da constitui¢do de garantia hipotecdria, permitindo maior utilizagao da
garantia e barateamento do crédito.

O segundo aspecto que merece reforma consiste no procedimento de realizagao
da garantia. A execugdo €, atualmente, o maior Obice a utilizacio da hipoteca,
justificando a preferéncia pela alienagdo fiducidria, em vista da complexidade e demora
do processo de execucdo, contrastada com o célere procedimento extrajudicial criado
para a realizagcdo da garantia fiducidria. A despeito das sucessivas reformas no processo
de execucdo, dificilmente a execucgdo judicial da hipoteca poderia ser realizada em
tempo equivalente ao da alienagdo fiducidria, ainda que para tanto fossem criadas, por
exemplo, varas especializadas para a execugdo hipotecdria.

Nesse sentido, a experiéncia dos Oficiais de Registro de Iméveis na utilizacao do
procedimento previsto na Lei n° 9.514/1997 poderia embasar a criacdo de mecanismo
extrajudicial de realizacdo da hipoteca, a ser realizado pelos Oficiais de Registro de
Iméveis, o qual, contrariamente aquele previsto no Decreto-Lei n°70/1966, poderia ser
aplicado, facultativamente, a todas as hipotecas. Em vista das polémicas relativas a
execuc¢do extrajudicial de garantias, dedicamos a seguir um subcapitulo exclusivo a esse

tema.

3 Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie immobiliari..., cit., p. 183.

% MAURO BUSSANI, L’intégration juridique et le droit des siiretés réelles, in Vers I’harmonisation en
Europe du droit de ’insolvabilité et des garanties, vol. 24/2 de 1la Revue de la Faculté Libre de Bruxelles,
Bruxelles, Bruylant, 2001, pp. 111-36.
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A reforma no instituto da hipoteca, nos moldes descritos neste capitulo,
permitiria ao legislador restringir a aplicacdo da alienacdo fiducidria de imdveis, de
forma a corrigir a discrepancia atualmente existente no uso dessa garantia. Em nossa
opinido, a alienacao fiducidria deveria ser limitada, inicialmente, a duas circunstancias:
primeiramente, ao financiamento para aquisi¢do do préprio bem; em segundo lugar, as
dividas contraidas no curso da recuperagdo judicial ou extrajudicial, para cumprimento
do disposto no plano de recuperagao, aprovado pela assembleia de credores.

O financiamento do préprio bem € situagdo em que a garantia fiducidria se
revela util e adequada, ndo apenas no ambito dos sistemas de financiamento
habitacional (SFH e SFI), mas em qualquer hipétese de alienacdo com financiamento.
Tais hip6teses poderiam ser interpretadas até mesmo em sentido mais amplo, de forma a
permitir a utilizacdo da alienacdo fiducidria como garantia da securitizacdao de
recebiveis, quando esta for utilizada como mecanismo de financiamento para a
aquisicdo ou edificacdo do imdvel objeto da garantia.

Por sua vez, a utilizagdo da alienacdo fiducidria para financiamento da empresa
em recuperacdo consiste em uma aplicagdo interessante e adequada do instituto da
propriedade resoluvel. Isso porque retira da propriedade da empresa em recuperacgio e,
portanto, do concurso, o imével dado em garantia ao credor cujo crédito tem natureza
extraconcursal, em decorréncia da propria legislagdo falimentar®’.

Finalmente, eventual reforma dos institutos ndo poderia se omitir em solucionar
as urgentes inadequacdes da Lei n®9.614/1997, em vista da utilizacdo da alienacgdo
fiducidria de imdveis em contratos alheios aos sistemas de financiamento habitacional.
Essas inadequacdes, discutidas no item 3.3 deste trabalho, sdo causa de enorme
inseguranca juridica, em especial com relacdo a quitacdo determinada pelos §§5° e 6° do
art. 27, que exime o devedor da obrigacdo pessoal sobre o montante da divida que nao
for eventualmente satisfeito pela venda do bem dado em garantia. Esse dispositivo,
evidentemente adequado aos financiamentos ao consumidor, ndo deve ser admitido em
nenhuma outra hip6tese de utilizac@o da alienagao fiducidria como garantia, sob pena de
causar enriquecimento ilicito do devedor.

Da mesma forma, € necessdrio excetuar a alienacdo fiducidria da

impenhorabilidade do imével bem de familia, como j4 abordado anteriormente, e das

7 «Art. 67. Os créditos decorrentes de obrigacdes contraidas pelo devedor durante a recuperagio judicial,

inclusive aqueles relativos a despesas com fornecedores de bens ou servicos e contratos de mutuo, serdo
considerados extraconcursais, em caso de decretagdo de faléncia, respeitada, no que couber, a ordem
estabelecida no art. 83 desta Lei.”
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N .

restricdes aplicaveis a aquisicdo de imdveis rurais por estrangeiro. Neste caso, seria
possivel permitir que o estrangeiro recebesse a garantia e, na hipétese de excussdo sem
sucesso, caso viesse a adquirir a propriedade plena, fosse obrigado a vendé-la no prazo
de um ano, solucio semelhante aquela vigente para instituicdes financeiras*".

A penalidade para descumprimento do prazo, ao invés da nulidade da aquisicao
prevista na Lei n° 5.709/ 1971+, que regula a matéria, poderia ser a desapropriacdo do
imovel pela Unido para fins de reforma agraria, com o respectivo pagamento em Titulos
da Divida Agréaria (TDAs), conforme determinado no art. 184 da Constitui¢ao
Federal**’, ficando a cargo dos Oficiais de Registro de Iméveis notificar o INCRA, caso
nao haja aliena¢do do imével no prazo de um ano decorrido da aquisi¢do da propriedade

plena pelo estrangeiro.

4.5. Execucao extrajudicial das garantias: possibilidade e conveniéncia.

Concluidos os demais aspectos relacionados a reforma dos institutos da hipoteca
e da alienagdo fiducidria de imdvel, passamos a analisar as formas extrajudiciais de
execucdo de garantias previstas, para a alienacdo fiducidria, na Lei n® 9.514/1997, e para
a hipoteca, no Decreto-Lei n°60/1966. Essa andlise permitird debater a possibilidade e a
conveniéncia das modalidades de execuc¢do extrajudicial de garantias imobilidrias, e o
formato adequado para a implantacdo da execu¢do extrajudicial de hipoteca em garantia
de contratos ndo habitacionais.

Para a hipétese de inadimplemento da divida garantida por alienacao fiducidria

de bem imével, a Lei n°. 9.514/97 determina, como regra, uma forma de execuc¢do

¥ Lei n°4.595/1964: “Art. 35. E vedado ainda s instituicdes financeiras: (...) II - Adquirir bens iméveis
ndo destinados ao préprio uso, salvo os recebidos em liquidacdo de empréstimos de dificil ou duvidosa
solucdio, caso em que deverdo vendé-los dentro do prazo de um (1) ano, a contar do recebimento,
prorrogavel até duas vezes, a critério do Banco Central da Republica do Brasil.”.

B9 «Art. 15. A aquisicdo de imével rural, que viole as prescricdes desta Lei, é nula de pleno direito. O
tabelifio que lavrar a escritura e o oficial de registro que a transcrever responderao civilmente pelos danos
que causarem aos contratantes, sem prejuizo da responsabilidade criminal por prevaricacao ou falsidade
ideoldgica. O alienante estd obrigado a restituir ao adquirente o preco do imével.”

0 «“Art. 184. Compete a Unido desapropriar por interesse social, para fins de reforma agraria, o imével
rural que ndo esteja cumprindo sua fun¢do social, mediante prévia e justa indeniza¢do em titulos da divida
agréaria, com cldusula de preservacdao do valor real, resgatdveis no prazo de até vinte anos, a partir do
segundo ano de sua emissdo, e cuja utilizacdo serd definida em lei. § 1° - As benfeitorias titeis e
necessarias serdo indenizadas em dinheiro (...).”
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extrajudicial promovida diretamente pelo Oficial de Registro de Iméveis. Esse processo

€ composto pelos seguintes passos:

@) o devedor € notificado pelo Registro de Imoéveis para efetuar o
pagamento da divida, incluindo juros vencidos, encargos, tributos e custas, no

prazo de 15 (quinze) dias;

(i)  persistindo o inadimplemento, o credor fiducidrio pagard o Imposto de
Transmissdo de Bens Iméveis (ITBI) e consolidara a propriedade plena sobre o

imével em seu nome;

(iii)) no prazo de 30 dias da consolidacdo da propriedade, o Registro de

Iméveis devera realizar o primeiro leildo publico para a venda do imével;

(iv)  se o imdvel ndo for vendido durante o primeiro leilao por pelo menos o
seu valor declarado no instrumento de constituicdo da garantia, o Registro de
Iméveis realizard um segundo leildo publico, nos 15 dias subsequentes, em que o
imovel serd vendido ao interessado que apresentar o maior lance, desde que tal

lance cubra o valor da divida e encargos;

v) se o imével ndo for vendido durante o segundo leilao publico, o processo
de execugdo serd considerado concluido e a propriedade do imével permanecera
com o credor, caso em que nenhum valor serd devido ao devedor, mesmo se o
valor do imével tiver sido avaliado por montante superior ao valor da divida. Da
mesma forma, caso o imével seja avaliado por montante inferior a divida, o

devedor estara exonerado do saldo devedor excedente.

Nota-se, portanto, quatro falhas na regulamentacdo da execucao extrajudicial da
alienacdo fiducidria. Em primeiro lugar, o valor do bem deve ser pré-determinado no
instrumento de constituicdo da garantia, ndo havendo previsdo legal de reavaliagdo do
bem para fins de leildo, caso o valor de avaliacdo e o seus critérios de reajuste, previstos
no instrumento, deixem de refletir a realidade. O segundo problema consiste na
presuncao, existente na lei, de que o valor da divida acrescida de encargos serd sempre

inferior ao valor do bem, determinando que, no primeiro leildo seja vendido pelo valor
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de avaliacdo e, no segundo, pelo valor da divida acrescida de encargos; caso esta
represente montante maior que o valor de avaliacdo, o segundo leildo nasce deserto. O

terceiro problema consiste na “adjudicacdo”™**!

obrigatéria do imével ao credor na
hipétese de insucesso do segundo leildo, técnica que foi abolida da execugdo hipotecéria
ha mais de um século. Finalmente, o maior inconveniente estd no conceito de quitacao
reciproca, por meio do qual a consolidagdo definitiva do imdvel ao credor extingue a
divida, exonerando credor e devedor de se compensarem quaisquer valores, ainda que
haja diferenca relevante entre o valor do imével e a divida garantida.

As falhas acima apontadas, na realidade, sdo evidenciadas principalmente na
extrapolacdo do instituto da alienacdo fiducidria para garantia de toda sorte de
obrigacdes. Na sua utilizacdo como garantia de aquisi¢do de imdvel em financiamento
habitacional, certamente o procedimento se revela mais adequado, pois ha
compatibilidade entre divida e garantia, afastando inclusive os perigos decorrentes da
quitagdo reciproca. No entanto, é certo que o modelo utilizado na Lei n® 9.514/1997 nao
¢ adequado a garantia de outras espécies de obrigagcdes, nao podendo ser simplesmente
replicado para a execugdo hipotecédria ampla.

A execucgdo extrajudicial hipotecdria foi regulamentada, exclusivamente para
fins de contratos de financiamento habitacional e de hipotecas cedulares constituidas em
favor de instituicdes financeiras, pelo Decreto-Lei n° 70/1966, facultando-se ao credor
optar pela excussao judicial da divida ou pela forma extrajudicial, que € naturalmente
mais eficiente**.

Referido decreto previu a nomeag¢do de um agente fiducidrio, necessariamente
instituicao financeira, a ser apontado no contrato originario de hipoteca pelo devedor e
pelo credor para ser responsavel pela venda extrajudicial do imdvel, na hipdtese de
inadimplemento, devendo ser notificado pelo credor nesse sentido, juntamente com a

prova e discriminagdo do débito. A execugdo prossegue da seguinte forma:

“! Nio se trata propriamente de adjudicagdo, uma vez que o bem ja compunha o patriménio do credor,
ndo havendo transferéncia patrimonial do devedor ao credor por intervengdo judicial. Trata-se de, na
realidade, da consolidac@o definitiva da propriedade em favor do credor, com a extingdo das obrigacdes
fiducidrias. O conceito de adjudicagdo, no entanto, permite uma boa analogia com a execucio hipotecaria
e facilita o entendimento, no sentido de que o imdvel passa a compor o patrimdénio do credor em
definitivo, em pagamento da divida, por meio da excussdo da garantia.

2 Art. 29. As hipotecas a que se referem os artigos 9° e 10 e seus incisos, quando nio pagas no
vencimento, poderdo, a escolha do credor, ser objeto de execu¢do na forma do Cédigo de Processo Civil
(artigos 298 e 301) ou déste decreto-lei (artigos 31 a 38).
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) recebida a notificacdo, o agente fiducidrio notificard o devedor,
assegurando-lhe o prazo de 20 (vinte) dias para sanar o débito, sendo admitida a

publicagdo de editais, na hip6tese de o devedor ndo ser encontrado.

(1))  caso ndo seja purgada a mora, o agente fiducidrio deverd realizar o
primeiro leildo publico para a venda do imével nos 15 (quinze) dias

subsequentes;

(ii1))  se o imével ndo for vendido no primeiro publico leildo, por valor igual ou
superior ao saldo devedor, acrescido de encargos, serd realizado o segundo
leildo, nos 15 (quinze) dias seguintes, no qual serd aceito o maior lance apurado,

ainda que inferior ao valor da divida;

(iv)  se, no segundo leildo, houver lance inferior ao valor da divida, o devedor
permanece pessoalmente obrigado pelo excedente; se houver lance superior, o

montante excedente € devolvido ao devedor.

Nao ha previsdo qualquer, no referido Decreto-Lei, do procedimento a ser
adotado na hipétese de leildo deserto. Na realidade, conforme o seu artigo 3343, parece
ter sido a inten¢do do legislador que o imével seja vendido, no segundo leildao, a
qualquer precgo, ainda que pudesse ser considerado vil, nao havendo possibilidade de
“adjudicacdo” do imdvel ao credor. Quanto a esses aspectos, TUPINAMBA M. CASTRO

DO NASCIMENTO***

afirma terem sido dadas solucdes pela jurisprudéncia, determinando
a impossibilidade da venda do imével por preco vil e a possibilidade de o credor
“adjudicar” o imdvel para si, na hipotese de leildes desertos, pelo seu “valor venal
atualizado”.

Como se verifica, também o procedimento extrajudicial de execu¢do hipotecaria

contém falhas. Embora nao haja a previsao de quitacdo reciproca, por outro lado, ndo se

3 «Art. 33. Compreende-se no montante do débito hipotecado, para os efeitos do artigo 32, a qualquer
momento de sua execucdo, as demais obrigacdes contratuais vencidas, especialmente em relacdo a
fazenda publica, federal, estadual ou municipal, e a prémios de seguro, que serdo pagos com preferéncia
sobre o credor hipotecdrio. Pardgrafo tnico. Na hipétese do segundo publico leildo ndo cobrir sequer as
despesas do artigo supra, o credor nada receberd, permanecendo integra a responsabilidade de adquirente
do imdvel por este garantida, em relacdo aos créditos remanescentes da fazenda ptblica e das
seguradoras.”

“4 Hipoteca..., cit., pp. 154-9.
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previu qualquer garantia ao devedor de que o seu imoével seja vendido ou “adjudicado”
por valor justo. Nao ha, da mesma forma, mecanismo apto a solucionar o concurso de
credores, caso haja multiplos credores hipotecarios sobre o mesmo imdvel ou, ainda,
créditos com privilégios legais.

A experiéncia do Decreto-Lei n°60/1966 demonstrou que a forma extrajudicial
pode ser por vezes gravosa para os devedores, prejudicando de certa forma o
contraditorio, restando-lhes recorrer ao judicidrio, fazendo-o frequentemente apds
finalizada a expropriacdo do bem de sua propriedade.

Embora sejam correntes os argumentos em defesa da inconstitucionalidade dessa
modalidade de execug¢do, conforme opina JORGE TARCHA445, mesmo com o advento da
Constituicao Federal de 1988, o Supremo Tribunal Federal reiteradamente reconheceu a
constitucionalidade e a recepcao da sistemadtica extrajudicial de execug@o hipotecdria, a

exemplo dos RE 223075/DF**®, RE 287453/RS*"" ¢ RE 408224 AgR/SE**®. No entanto,

> Execucdo extrajudicial da hipoteca, in Boletim do Direito Imobilidrio, 2* quinzena de janeiro/2010 —

N° 2 BDI, DLI - Didrio das Leis Imobilidrio, p. 9: “Essa lei permite que o credor escolha entre a
execucdo do Codigo de Processo Civil ou processo estabelecido no art.29 do Decreto-lei n® 70. Tém
legitimidade ativa para tal cobranca os agentes financeiros ou agentes fiducidrios credenciados pelo
Banco Central. Em cada contrato do sistema habitacional as partes nomeiam o agente. O sistema
executorio estabelecido nessa lei foi tido por intimeros julgados como draconiano, um resto da chamada
legislacdo autoritdria do passado. O pardgrafo 1° do artigo 31, permite que o agente fiducidrio notifique
o devedor, por Titulos e Documentos, concedendo-lhe prazo de vinte dias para purgar a mora. Quando
ndo encontrado o devedor, certificado o local incerto e ndo sabido, serd publicado edital por trés dias,
pelo menos. Nao havendo purgagdo do débito, fica o agente autorizado a publicar editais e efetuar leildo
privado do imével hipotecado em quinze dias. O leiloeiro é autorizado a expedir carta de arrematagdo
nesse procedimento. Esse meio extrajudicial estreita demasiadamente o direito do devedor. Praticamente
ndo lhe dd o direito de defesa, que é garantido constitucionalmente. A notificagdo ndo permite certeza de
sua ciéncia do procedimento. Constitui verdadeiro abuso de direito. Reiterados os julgados no Primeiro
Tribunal de Alcada Civil de Sdo Paulo nesse sentido. Em sessdo plendria realizada em 15 de setembro de
1994 foi aprovada a Simula n° 39, com declaragdo de inconstitucionalidade: “Sdo inconstitucionais os
artigos 30, parte final, 31 a 38 do Decreto-lei n° 70 de 21-11-1966, decorrente do processo de argiii¢do
de inconstitucionalidade n° 493.349-9/01.” Desse modo, conforme vdrios julgados, sendo nulo o
procedimento desse decreto, incumbe aos credores hipotecdrios nessas condi¢des recorrerem a execucdo
normal disciplinada pelo estatuto processual. Ndo se pode permitir, em pais sob a égide de Constitui¢do
democrdtica, que assegura o pleno exercicio de defesa ao cidaddo, que se processe verdadeira
expropriacdo privada de bem, sem interferéncia do Poder Judicidrio. Mais grave ainda se mostra o
procedimento porque tem por objeto iméveis destinados a habitacdo. Julgados em entendimento
contrdrio datam de época historica e constitucional jd ultrapassada.”

446 EMENTA: EXECUCAO EXTRAJUDICIAL. DECRETO-LEI N° 70/66.
CONSTITUCIONALIDADE. Compatibilidade do aludido diploma legal com a Carta da Republica, posto
que, além de prever uma fase de controle judicial, conquanto a posteriori, da venda do imdvel objeto da
garantia pelo agente fiducidrio, ndo impede que eventual ilegalidade perpetrada no curso do procedimento
seja reprimida, de logo, pelos meios processuais adequados. Recurso conhecido e provido. (RE 223075 /
DF, Primeira Turma, Rel. Min. I[lmar Galvao, julg. 23/06/1998, DJ 06-11-1998 PP-00022).

“T EMENTA: - Execucio extrajudicial. Recepcio, pela Constituicio de 1988, do Decreto-Lei n. 70/66. -
Esta Corte, em vdrios precedentes (assim, a titulo exemplificativo, nos RREE 148.872, 223.075 e
240.361), se tem orientado no sentido de que o Decreto-Lei n. 70/66 é compativel com a atual
Constituicdo, ndo se chocando, inclusive, com o disposto nos incisos XXXV, LIV e LV do artigo 5°
desta, razdo por que foi por ela recebido. Dessa orientacdo ndo divergiu o acérddo recorrido. - Por outro
lado, a questdo referente ao artigo 5°, XXII, da Carta Magna nao foi prequestionada (simulas 282 e 356).
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o tema passa atualmente por nova andlise no RE 627106/PR, submetido ao pleno do
Tribunal. Foi admitida como amicus curiae a Associacdo Brasileira das Entidades de
Crédito Imobilidrio e Poupangca — ABECIP.

O processo atualmente aguarda vistas do Min. Gilmar Mendes. Até o momento,
votaram favoravelmente a constitucionalidade do Decreto-Lei n® 70/66 os Ministros
Dias Toffoli e Ricardo Lewandowsky, e contrariamente os Ministros Luiz Fux, Carmen
Licia, Ayres Britto e Marco Aurélio.

Como se verifica, a despeito das reiteradas decisdes do STF pela
constitucionalidade da execucdo extrajudicial da hipoteca, a atual situacdo no
julgamento do RE 627106/PR demonstra possibilidade real de que referido
entendimento seja modificado, afastando a execucao extrajudicial. Tal possibilidade, a
nosso ver, ¢ problemética e preocupante.

Embora os votos ja existentes no RE 627106/PR ainda ndo tenham sido
publicados, colaboram para o entendimento da inconstitucionalidade da execugdo
extrajudicial principios como o direito a moradia, o devido processo legal e a
necessidade do duplo grau de jurisdi¢do. Nao nos parece, entretanto, que a discussao
relativa ao direito a moradia seja prépria a matéria de execucdo de garantias. O
sopesamento deve ocorrer em outro momento temporal, na disposicio do bem por
aquele que oferece a garantia, pois € por meio desse ato que coloca em risco sua
moradia. A execucdo extrajudicial torna a garantia mais eficaz, mas a alternativa
judicial, ainda que mais lenta, ndo exime o devedor de pagar a divida, eventualmente
em prejuizo de sua moradia.

Essa questdo, a bem da verdade, ja encontra solu¢@o na lei n° 8.009/1991, que
traz excegdes a impenhorabilidade do bem de familia, afastando, nesses casos, a
protecao a moradia. Exemplificativamente, ndo pode ser oposta a impenhorabilidade
contra os créditos decorrentes do financiamento destinado a constru¢do ou a aquisicao
do préprio imdvel, e aqueles garantidos por hipoteca sobre o imdvel, oferecida como
garantia real pelo casal ou pela entidade familiar.

Portanto, a outorga de hipoteca para garantia de divida, ainda que de terceiro,

desde que oferecida voluntariamente pela entidade familiar, afasta a protecdo a moradia,

Recurso extraordindrio nao conhecido. (RE 287453 / RS, Primeira Turma, Rel. Min. Moreira Alves, julg.
18/09/2001, DJ 26-10-2001 PP-00063)

¥ EMENTA: 1. Execucdo extrajudicial: firme o entendimento do Tribunal no sentido de que o Decreto-
lei 70/66 é compativel com a atual Constituicdo. (cf. RE 287453, Moreira, DJ 26.10.2001; RE 223075,
Galviao, DJ 23.06.98). 2. Agravo regimental: inovacdo de fundamento: inadmissibilidade. (RE 408224
AgR / SE, Primeira Turma, Rel. Min. Sepulveda Pertence, julg. 03.08.2007, DJ 31-08-2007 PP-00033)
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tornando o bem penhorédvel em vista do crédito garantido. Caso contrario, estar-se-ia
tolhendo a autonomia da vontade e tornando o bem inaliendvel. A impenhorabilidade é
uma garantia do proprietdrio contra terceiros, € por isso pode ser por ele afastada,
enquanto a inalienabilidade € uma garantia contra si proprio, nio merecendo ser
confundidas. O raciocinio € ainda mais sensato no ambito do Decreto-Lei n°70/1966,
cuja finalidade € preponderantemente o financiamento para aquisicio do proprio
imovel, espécie de crédito também excetuada da protecdo do bem de familia.

As formas extrajudiciais de realizacdo de garantias, conforme ja demonstrado

1449

neste trabalho, sdo admitidas ndo apenas no Brasil™, mas em diversos paises, sem que

se considere uma afronta ao principio do devido processo lega1450’ 451,452

Nos EUA e no Reino Unido, a venda extrajudicial representa a maior parte das
realizacdes de garantia hipotecdria®®. No Reino-Unido, é autorizada por lei, conforme
as secoes 101(1) e 103 da Law of Property Act, de 1925, sendo realizada diretamente
pelo credor, por iniciativa particular, desde que observadas as seguintes condi¢des: (i)
nas hipotecas em que a data de repagamento seja incerta, o devedor tenha sido
notificado para repagar a divida hd mais de trés meses; (ii) o repagamento, quando
houver data certa, esteja com atraso acumulado de dois meses; ou (iii) tenha ocorrido o
inadimplemento de qualquer outra 0brigagﬁo454. O credor € responsavel perante o
devedor por agir diligentemente de forma a vender o imével em preco compativel com a
sua avaliagdo de mercado. Ao devedor € assegurada prote¢do contra o abuso de direito
do credor no exercicio de sua faculdade de vender o imdvel, por meio da
responsabilidade civil.

Cabe também destacar a Ley Hipotecaria espanhola, que permite expressamente

a execucdo extrajudicial da hipoteca, trazendo em seu art. 129" interessante

9 OLIVIA SILVA TELLES, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Brésilien..., cit., pp. 108-9.

9 ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 557.

1 MARIA ISABEL H. M. CAMPOS, Da Hipoteca..., cit., p. 197.

2 JACQUES AUGER, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Général..., cit., pp. 60-1 :

3 FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., pp. 182-3.

“* ROGER SMITH, Property Law..., cit., p. 594.

5 Na Espanha, o art. 129 da Ley Hipotecaria autoriza a venda extrajudicial perante notario: “Articulo
129. 1. La accion hipotecaria podrd ejercitarse: a) Directamente contra los bienes hipotecados
sujetando su ejercicio a lo dispuesto en el Titulo IV del Libro Ill de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de
Enjuiciamiento Civil, con las especialidades que se establecen en su Capitulo V; b) O mediante la venta
extrajudicial del bien hipotecado, conforme al articulo 1.858 del Cddigo Civil, siempre que se hubiera
pactado en la escritura de constitucion de la hipoteca sélo para el caso de falta de pago del capital o de
los intereses de la cantidad garantizada. 2. La venta extrajudicial se realizard ante Notario y se ajustard
a los requisitos y formalidades siguientes: a) El valor en que los interesados tasen la finca para que sirva
de tipo en la subasta no podrd ser distinto del que, en su caso, se haya fijado para el procedimiento de
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regulamentacdo do tema. Por outro lado, a restricdo as modalidades de execugdo
judicial em outros paises de tradicdo romano-germéanica € um dos fatores apontados
para o desprestigio da hipoteca nesses sistemas e o fortalecimento de meios alternativas,
tipicos e atipicos, de garantia imobilidria, que frequentemente representam desvantagem
ao devedor™® .

As formas extrajudiciais de execu¢do ndo ferem o principio do devido processo
legal, uma vez que nao impedem qualquer das partes de defender seu direito pela via
judicial. Consequentemente, niao vislumbramos também afronta ao duplo grau de
jurisdi9§0458. A inteligéncia dos sistemas alternativos, em que se preveem as
modalidades judicial e extrajudicial de realizacdo de garantias, é fazer com que a tutela
jurisdicional seja provocada apenas no interesse expresso de alguma das partes. Em
suma, o devedor que tiver justo motivo para obstar a execucdo deverd provocar o
judicidrio, por exemplo, por meio de cautelar preparatéria, seguida da acdo apropriada
para tutelar seu direito (a declaracdo de nulidade do titulo da divida ou da garantia, a

desconstituicdo da garantia pelo adimplemento da obrigacdo, etc.). Caso contrdrio,

ejecucion judicial directa, ni podrd en ningiin caso ser inferior al 75 por cien del valor seiialado en la
tasacion (...); b) La estipulacion en virtud de la cual los otorgantes pacten la sujecion al procedimiento
de venta extrajudicial de la hipoteca deberd constar separadamente de las restantes estipulaciones de la
escritura (....); ¢) La venta extrajudicial sélo podrd aplicarse a las hipotecas constituidas en garantia de
obligaciones cuya cuantia aparezca inicialmente determinada, de sus intereses ordinarios y de demora
liquidados de conformidad con lo previsto en el titulo (...). En el caso de que la cantidad prestada esté
inicialmente determinada pero el contrato de préstamo garantizado prevea el reembolso progresivo del
capital, a la solicitud de venta extrajudicial deberd acompariiarse un documento en el que consten las
amortizaciones realizadas y sus fechas, y el documento fehaciente que acredite haberse practicado la
liquidacion en la forma pactada por las partes en la escritura de constitucion de hipoteca. (...) d) La
venta se realizard mediante una sola subasta, de cardcter electronico (...); e) (....); f) (...) En todo caso, el
Notario suspenderd la venta extrajudicial cuando cualquiera de las partes acredite haber planteado ante
el Juez que sea competente, (...) el cardcter abusivo de dichas cldusulas contractuales. (...) Una vez
sustanciada la cuestion, y siempre que no se trate de una cldusula abusiva que constituya el fundamento
de la ejecucion, el Notario podrd proseguir la venta extrajudicial a requerimiento del acreedor. (...).”

4% FRANCESCA FIORENTINI, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di garanzie
immobiliari..., cit., pp. 184-7.

457 JACQUES AUGER, Problémes actuels des siiretés réelles - Rapport Géneral..., cit., p. 60 : « Sur le
chemin de efficacité, les principales embiiches sont donc les procédures lourdes, c’est-a-dire complexes,
longues, aléatoires et par conséquent coiiteuses, mais aussi les différentes dispositions législatives qui
interdisent au créancier d’obtenir conventionnellement les moyens d’atteindre [’ efficacité recherchée ».
4% CANDIDO R. DINAMARCO, Alienacdo fiducidria de bens imoveis..., cit., pp. 240-1: “Mas a
compatibilidade constitucional estd preservada, a partir do momento em que a lei manda oferecer idonea
oportunidade para purgar a mora, veda a definitiva integracdo do imoével ao patriménio credor, exige a
venda em leildo e manda entregar-lhe eventual sobra (...). O recurso ao controle jurisdicional é
admissivel, em dois momentos e com duas finalidades fundamentais. Logo ao inicio, quando da
notificagdo para purgar a mora (...) é licito ao devedor-fiduciante impugnar em juizo as exigéncia do
credor (por exemplo, negando a mora) ou mesmo a regularidade do procedimento. Depois (...) poderd
ele discutir em juizo o valor da venda efetuada em leildo (...). Por isso, (...) o sistema legal de garantia
aos créditos mediante a alienagdo fiducidria de bens imoveis ndo se choca com a garantia constitucional
do due process of law nem afronta a inafastdvel promessa de tutela jurisdicional e acesso d Justica
(Constituicdo, art. 5°, LIV e LV).”
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talvez lhe seja menos oneroso renegociar a divida ou mesmo permitir o prosseguimento
da execucao.

A execucdo judicial obrigatdria, por outro lado, € um incentivo quase coercitivo
ao devedor para que nomeie advogado e ingresse no contraditério. Existindo o 6nus de
litigar judicialmente, inclusive quanto ao pagamento de honorérios advocaticios e de
sucumbéncia, € consequéncia natural que o devedor embargue a execugio, havendo ou
ndo justo motivo. No processo judicial de execucdo contra o devedor, sua estratégia serd
quase sempre de obsti-la, as vezes com o justo direito de combater execugao abusiva,
mas tantas outras com a simples finalidade de adiar a expropriagdo do bem e obter
acordo mais vantajoso que o pagamento integral da divida. E, portanto, um convite para
a ineficdcia das garantias e a sobrecarga do judicidrio.

A reversdo do entendimento consagrado pelo STF nesse tema representa enorme
retrocesso e verdadeiro risco, ndo apenas para os contratos habitacionais garantidos por
hipoteca, como principalmente para todas as obrigacOes garantidas por alienagcdo
fiducidria, cujo fundamento para a execucdo extrajudicial é precisamente 0 mesmo que
motivou a sua introdug@o no Decreto-Lei n° 70/1966.

Entendemos que a constitucionalidade da execucdo extrajudicial deve ser
reconhecida, embora os modelos de execucdo extrajudicial atualmente existentes
merecam ser aperfeicoados. Vislumbramos para a hipoteca um modelo de execugdo
misto, mediante o qual o credor tenha a faculdade de realizar a execuc¢do judicial do
devedor por quantia certa, seguindo-se a penhora do bem, ou requerer a execugao
hipotecaria por procedimento extrajudicial conduzido pelo Oficial de Registro de
Imoveis da circunscri¢ao do bem.

A faculdade dada ao credor de optar pela execucao judicial se justifica sob dois
aspectos. O primeiro, geral, de ndo se obstar a tutela jurisdicional, seja ao credor ou ao
devedor, podendo o primeiro ingressar com sua execucdo diretamente no juizo
adequado, e sendo garantido ao segundo recorrer ao judicidrio quando sofrer execu¢dao
extrajudicial injusta. O segundo aspecto € casuistico. Por diversas razdes de ordem
pratica, o credor pode preferir ingressar com sua execu¢ao em juizo, por exemplo:
quando sua execucdo recair sobre diversos bens, além do bem hipotecado; quando o
juizo da comarca de localizagdo do bem for sabidamente célere; ou, ainda, quando o
credor tiver maior familiaridade com o rito judicial. Nas demais hipdteses, espera-se

que o credor dé preferéncia a modalidade extrajudicial.
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Somente seriam admitidas na via extrajudicial hipotecas em garantia de dividas
liquidas e certas, que permitissem ao Oficial de Registro aferir o quantum devido
mediante simples conferéncia do titulo e do demonstrativo de célculo de encargos
apresentados pelo credor. Havendo dificuldade do Oficial para apurar o montante da
divida, com base na prova apresentada, seria suscitada a ddvida registral, cabendo ao
juiz corregedor de registros publicos determinar a admissibilidade do referido titulo na
via extrajudicial, ou o necessario prosseguimento do feito mediante execucdo judicial
contra o devedor. A realizacdo da hipoteca pelo Registro de Imodveis, em substituicdo a
venda realizada diretamente pelo agente fiducidrio, tem como objetivo garantir ao
devedor a tutela jurisdicional, ainda que pela via administrativa, no juizo de
admissibilidade a ser feito primeiramente pelo registrador e, em segundo lugar, pelo
Tribunal de Justica.

Na execucao extrajudicial, apds o teste de admissibilidade, o Oficial de Registro
de Imdveis, nos moldes aplicados a alienacdo fiducidria, intimaria o devedor a pagar e,
findo o prazo, determinaria a conversdao da hipoteca em penhora. Facultar-se-ia ao
credor e ao devedor, mediante requerimento fundamentado, solicitar a revisao do valor
de avaliacdo do bem anteriormente a realizacdo de leildo, ficando a avaliagdo a cargo de
perito previamente habilitado perante o Tribunal de Justica. Na sua auséncia, o Oficial
requereria ao juiz corregedor de registros publicos a nomeacgao de perito.

Ao menos dois leildes publicos seriam realizados, sendo admitido, no primeiro
leildo, lance igual ou maior que o valor de avalia¢do, e no segundo leildo, qualquer
lance que ndo seja considerado vil. O devedor, seguido do credor, teria direito de
preferéncia na aquisicdo do imoével, pelo mesmo valor do lance vencedor. Sendo
desertos os leildes, facultar-se-ia ao credor, nos cento e oitenta dias subsequentes,
requerer nova tentativa de leildo, adjudicar o imével para si pelo valor da avaliacdo, ou
interromper a execucdo extrajudicial, hipdtese em que lhe seria dado prazo para
prosseguir a execucao pela via judicial, mantida a penhora previamente realizada.

Concluida a venda, o Oficial de Registro de Imdveis efetuaria o depdsito do
montante obtido em conta-corrente prépria. Havendo concurso de credores, o Oficial
faria a distribui¢do dos recursos conforme a ordem legal de preferéncia, devolvendo ao
devedor a quantia que sobejasse. Somente seriam admitidos no rateio dos recursos 0s
credores cujos titulos tenham ingressado no Registro de Imoéveis anteriormente a venda
do Imével. Os credores dotados de privilégios legais, que nao possuissem titulo hébil,

poderiam requerer a averbacdo do privilégio, para fins de habilitacio no concurso,
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mediante requerimento fundamentado ao Oficial de Registro de Imdveis, e sujeito a
procedimento de duvida.

A habilitacdo de credor privilegiado cujo crédito ndo seja liquido e certo nao
obstaria o prosseguimento da execugdo extrajudicial. Apds a venda do imdvel, seria
realizado o pagamento dos credores com maior privilégio € o montante restante seria
transferido pelo Oficial para conta de depdsito judicial, devendo prosseguir o feito pela
via judicial. Seria facultado aos credores hipotecarios, prestando caugdo idonea ao juizo,
sacar desde logo o montante correspondente ao seu crédito, assim como seria permitido
ao devedor, também mediante caucdo, recobrar desde logo a quantia que
provisoriamente sobejasse.

O procedimento descrito sumariamente neste capitulo representaria, em nossa
visao, evolucdo notdvel na execugdo hipotecdria, que permitiria ao instituto recobrar o
prestigio que vem gradativamente perdendo, em especial com o advento da alienacdo
fiducidria de imdvel, que ja comporta forma de execugdo extrajudicial.

Ademais, mediante a inclusao de critério de admissibilidade na via extrajudicial,
e atribuindo-a ao Oficial de Registro de Imdveis, que estd diretamente subordinado ao
controle do respectivo Tribunal de Justica, entendemos que o procedimento proposto
evitaria os abusos frequentemente relatados nas realizagdes de garantia a cargo dos
agentes fiducidrios nomeados nos termos do Decreto-Lei n° 70/1966. Com isso, afasta-
se a discussao relacionada a conveniéncia dessa forma de execugao, que frequentemente
leva a confrontac@o de sua constitucionalidade, de modo a permitir a sua utilizacdo em
carater amplo, como forma adequada de realizacdo de garantias constituidas para toda
espécie de obrigacdes, o que certamente ndo é alcancado pelas formas existentes, tanto
no Decreto-Lei n°70/1966, quanto na Lei n°9.514/1997, que regulamentou a alienacdo

fiduciaria de imével.
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CONCLUSAO

Os direitos reais de garantia sdo, classicamente, o penhor, a hipoteca e a
anticrese. Os sistemas de origem romano-germanica, de maneira geral, possuem ou
possuiram em seus ordenamentos a previsao expressa dos trés institutos. Estes se opdem
as garantias pessoais por implicarem constri¢ao especifica sobre determinado bem, na
forma de um direito sobre coisa alheia, enquanto as garantias pessoais constituem
direito sobre o total de um patrimodnio.

Sdo, na realidade, complementares a obrigacdo pessoal do devedor, pois o
principio da acessoriedade tem como um de seus efeitos que a garantia (acessdria) ndao
altere a obrigacdo garantida (principal). Isso confere ao credor um duplo cariter: de
credor com garantia real, até o limite do valor da coisa, e de credor quirografario,
ilimitadamente.

Dai decorrem os efeitos modernos das garantias reais: a sequela e a preferéncia.
As primeiras garantias sobre coisas eram pautadas na transmissdo da propriedade, que
permanecia com o credor em pagamento da divida, se inadimplida. J4 no final do
Império Romano se inicia um movimento com dois efeitos: em primeiro lugar, as
garantias deixam de exigir a transmissdo da propriedade, assumindo a forma atual de
direito sobre a coisa alheia, oponivel contra o instituidor e terceiros, como eventuais
adquirentes; em segundo lugar, a coisa deixa de garantir diretamente a divida,
conferindo ao credor a faculdade de, mediante o inadimplemento, em vez de lhe
adquirir a propriedade, forcar-lhe a venda, utilizando-se do montante proveniente para
saldar a divida. Deixa de existir a garantia sobre a coisa, que € substituida pela garantia
sobre o seu valor de venda forcada.

Esses dois efeitos sdo ligados, precisamente, a sequela e a preferéncia. A sequela
¢ consequéncia direta da eficicia real da garantia, que a torna oponivel contra o
instituidor e contra terceiros. J4 a preferéncia consiste na posi¢ao privilegiada conferida
ao credor para satisfazer-se do valor da coisa em pagamento do seu crédito, a despeito
de existirem outros credores, quando menos privilegiados.

Essa configuracdo das garantias reais aparece ao final do Império Romano, cai
em esquecimento durante grande parte da Idade Média e ressurge com vigor nas
codificagdes oitocentistas, quando adquire as caracteristicas da especialidade, da

indivisibilidade e, principalmente, da publicidade, que configuram sua forma atual. O
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modelo vantajoso dos direitos reais de garantia, conforme regulados nas codificagdes da
Europa continental, foi posteriormente absorvido pelos sistemas da Common Law, que
ainda conservavam modalidades de garantia real pautadas na transferéncia da
propriedade e de garantias imobilidrias desprovidas de publicidade.

O cendrio que delineamos demonstra a preponderancia da concepg¢do de direitos
reais de garantia sobre bem de terceiro em relagdo aquela da propriedade em garantia na
evolucdo dos sistemas juridicos de origem romano-germanica e da Common Law, que
conferiu a hipoteca, garantia imobilidria por exceléncia, a alcunha de “rainha das
garantias”.

A partir de meados do século XX, no entanto, surge um movimento de
desprestigio da hipoteca, que se explica pela conjuncdo de dois fatores: a complexidade
na sua constituicdo e a incerteza na sua excussdo. Para analisar esse fendomeno,
introduzimos o conceito de garantia ideal de AYNES e CroCQ*™, que por nods
sumarizado em uma unica frase significa que a garantia ideal deve ser de constituicdo
simples, adequada, material e processualmente eficaz.

A natureza juridica da hipoteca, fruto de sua evolugao durante séculos, permitiu
assumir forma bastante adequada as dividas em geral, por consistir constricdo sobre o
valor do bem, e ndo sobre a sua integralidade, permitindo que o mesmo imével garanta
diversas dividas. Por outro lado, autores estrangeiros e nacionais apontam, com
diferentes énfases, conforme o caso, a problemadtica da hipoteca em vista (i) de custos e
formalismo excessivos em sua constituicdo; (ii) da incerteza quanto ao efetivo
pagamento, quando hd complexos regimes de privilégios legais e especiais, e regras
aplicdveis ao concursos de credores que corroem a seguranca da garantia hipotecdria; e
(iii) da excessiva lentidao nas formas judiciais de execucao hipotecaria.

Com o advento da Lei n° 11.101/2005, que se aplica a faléncia e a recuperacao
judicial e extrajudicial, entendemos que a problemadtica relativa a ineficdcia da hipoteca
frente aos créditos mais privilegiados passou a ser menos relevante aos olhos do direito
brasileiro. Ndo obstante, o excesso de formalismo, os altos emolumentos notariais e de
registro, além da lentidao processual, tém causado a hipoteca enorme desprestigio.

O declinio da hipoteca tem como resultado o (re)surgimento da propriedade-
garantia. A alienacdo fiducidria tem, em sua natureza de transmissdo da propriedade,

remédio juridico infalivel contra as agruras do concurso de credores. Sua

459 L .
Les siiretés..., cit., p. 7.
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regulamentacdo no direito brasileiro, por outro lado, remediou, de uma sé vez, os
problemas principais da hipoteca em nosso sistema: dispensou os atos notariais,
barateando e simplificando a sua instituicdo, e estabeleceu forma extrajudicial de
excussao, extremamente célere. O legislador coroou esse movimento, permitindo que a
alienacdo fiducidria de imdveis, regulada pela Lei n®9.514/1997, fosse utilizada para
garantir qualquer espécie de obrigacao.

Além disso, o emprego de técnicas proprias do trust anglo-americano na
regulamentacdo da alienagdo fiducidria, como o patriménio de afetagdo, permitiu a
doutrina brasileira explorar construcdes alternativas daquelas de origem romano-
germanica. Um exemplo € a figura do agente de garantias, que, mesmo sem
regulamentacdo expressa, tem sido cada vez mais utilizada na pratica empresarial. A
influéncia do frust tem, da mesma forma, motivado reformas do regime das garantias
reais na Europa continental, a exemplo das recentes reformas francesas.

Conforme demonstramos, entretanto, a alienacdo fiducidria de imdveis emana
dois feixes de problemas, sendo alguns de dificil solucdo. De um lado, ha os efeitos de
se utilizar a propriedade imoével, ainda que modificada, como garantia de um crédito,
que consistem (i) no excesso de garantia, por obstar a utilizacdo do imdvel para garantir
outras dividas; (i1) na vulnerabilidade do credor as obrigacdes e aos Onus reais, além da
responsabilidade civil pelos danos oriundos ou relativos a propriedade; e (iii) na
sujeicao do credor a restri¢des aplicaveis a aquisicao da propriedade, que nao tenham
sido expressamente dispensadas pela regulamentacdo da garantia fiducidria, como o
georreferencimento de imdveis rurais € a sua aquisi¢ao por estrangeiros. De outro lado,
ha os efeitos decorrentes da regulamentagdo inadequada do instituto que, pensada para
aplicacdo nos sistemas de financiamento habitacional, acabou permitindo a utilizacao da
garantia para qualquer espécie de obrigacdo. Sdo, principalmente, (i) a quitacdo
reciproca estabelecida na excussdo da alienacdo fiducidria, que confunde e inverte as
posicdes entre o contrato acessorio e o principal, de modo que a excussido da garantia
implica quitacdo total da divida; e (ii) a auséncia de previsao legal para que a alienagao
fiducidria garanta divida futura ou condicionada.

Finalmente, estabelecemos uma relacdo entre a posi¢do privilegiada do credor
fiducidrio, cuja garantia responde exclusivamente ao seu crédito, frente aos privilégios
crediticios previstos em nosso sistema. Concluimos que a alienacdo fiducidria, quando
permitida para garantir qualquer modalidade de obrigagado, facultando ao credor optar

livremente por esta garantia ou pela hipoteca, acaba por criar uma modalidade
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superprivilegiada de credores que, ao contrario dos demais privilégios previstos em
nosso sistema, ndo tem sua justificativa na relagdo pessoal com o devedor ou na
natureza do crédito, mas apenas na natureza da garantia. O superprivilégio decorrente
da alienacao fiducidria, portanto, configura um regime totalmente distinto e anacrénico
a concepcao de privilégios creditorios.

Nao vislumbramos necessidade ou mesmo conveniéncia de extinguir a alienacao
fiducidria de nosso sistema. Ao contrario, reconhecemos que sua implementa¢do no SFI
teve importante fim social, ao permitir a inclusdo no mercado consumidor imobilidrio
de adquirentes até entdo desprovidos de capacidade de crédito. Nao obstante, a
expansdo da alienacdo fiducidria de imdveis para garantia de outras obrigacdes acabou
criando problemas e inconsisténcias sistémicas que necessitam ser corrigidos.

Pretendemos, neste trabalho, acusar a necessidade de uma reforma das garantias
reais no direito brasileiro, por um lado, corrigindo as falhas existentes na
regulamentacdo da alienacdo fiducidria; por outro, aplicando os acertos da alienacdo
fiducidria de imdveis, passados mais de quinze anos de sua introdugdo, ao esquecido
instituto da hipoteca.

Sem pretender encerrar, de forma taxativa, a proposta de reforma que por este
trabalho acabamos por iniciar, estabelecemos algumas diretrizes que, em nossa opinido,
permitiriam o ressurgimento da hipoteca como uma garantia simples, eficaz e adequada
em nosso ordenamento. Essas incluem (i) a simplificacio e desoneracdo de sua
constituicdo, mediante a dispensa do ato notarial e a vinculagdo do cdlculo de
emolumentos ao nimero de negdcios juridicos compreendidos pela garantia, ao invés
do ndmero de imdveis, como hoje ocorre; (ii) a regulamentacdo da figura de agente de
garantias e a reforma da hipoteca cedular, facilitando a circulacio dos créditos
hipotecarios; e (iii) a institui¢do de modalidade de execucgdo extrajudicial aplicavel as
hipotecas em geral.

Especificamente quanto a execucdo extrajudicial, cientes da polémica existente
quanto a sua constitucionalidade, pretendemos demonstrar que € aceita em diversos
paises e vem sendo aceita também no Brasil, no ambito do SFH e da alienacdo
fiducidria de imdveis, sem que haja prejuizo ao devido processo legal ou ao direito a
moradia. A celeridade na excussdo da garantia é, talvez, o principal aspecto que
determinou o sucesso da hipoteca em poucos paises de tradicdo romano-germanica,

enquanto os demais assistiam a sua decadéncia, conforme pontuaram alguns autores.
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Pretendemos assim contribuir para o inicio de uma discussido, que sabemos
longa e dificil, mas que € extremamente necessdria para o re-equilibrio do sistema

brasileiro de garantias, cuja reforma tornou-se inevitavel.

& sk ok sk sk



151

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

AGUILA, Ramon Dominguez, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Chilien,
in Les garanties de financement - Travaux de [’Association Henri Capitant -
Journées Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 133.

ALBERTS, Robert J., Real Estate Law, gth Ed., Mason (OH), Cengage Learning, 2011.

ALPA, Guido, Diritto Privato Comparato: Istituti e Problemi, Roma — Bari, Laterza, 2a
Ed., 2008.

ANDENAS, Mads., ALPA, Guido, Fondamenti Del Diritto Privato Europeo, Giuffre,
Milano, 2005.

ASCENSAO, José de Oliveira, Direito Civil — Reais, 5* Ed., Coimbra, Coimbra Editora,
2012.

AUGER, Jacques, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Général, in Les
garanties de financement - Travaux de 1’Association Henri Capitant - Journées
Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 41.

AYNES, Laurent, CROCAQ, Pierre, Les siiretés — La publicité fonciere, 3e édition. Paris,
Defrénois lextenso éditions, 2008.

AZEVEDO, Alvaro Vilaga, Alienacdo fiducidria em garantia de bem mével e imével, in
Revista da Faculdade de Direito - Fundacdo Armando Alvares Penteado Sao Paulo,
v. 1,n. 1, p. 61-81, 2002.

AZEVEDO, Luiz Carlos, Da Penhora, Sdo Paulo, Ed. Resenha Tributaria, 1994.

BARROS MONTEIRO, Washington, DABUS MALUF, Carlos Alberto, Curso de
Direito Civil vol. 3 — Direito das Coisas, 39 ed., Sdo Paulo, Saraiva, 2009.

BITTAR, Carlos Alberto, Propriedade e Os Direitos Reais Na Constituicdo de 1988,
Sao Paulo, Saraiva, 1991.



152

BRANDAO, Tom A., Contribuicdo ao estudo das obrigacées propter rem e institutos
correlatos, Sao Paulo, FDUSP, 2009, dissertacdo de mestrado orientada pela prof.
Teresa Ancona Lopez.

BUSSANI, Mauro, L’intégration juridique et le droit des siretés réelles, in Vers
[’harmonisation en Europe du droit de ’insolvabilité et des garanties, vol. 24/2 de
la Revue de la Faculté Libre de Bruxelles, Bruxelles, Bruylant, 2001, pp. 111-36.

1l diritto europeo dei contratti di finanziamento e delle garanzie reali.
Itinerario per une ricerca, in M. BUSSANI, F. FIORENTINI (org.), I contratti di
finanziamento e le garanzie reali nella prospettiva europea (Financial contracts
and secured transactions in the european perspective), Quaderni del Dipartimento
di Scienze Giuridiche vol. 7, Trieste, Ed. Universita di Trieste, 2003, p. 11.

, Rapport général — La propriété sireté, in: La Propriété — Travaux de
I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris,
Société de 1égislation comparée, 2006, p. 305.

Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Italien, in Les garanties
de financement - Travaux de l’Association Henri Capitant - Journées Portugaises,
Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 213.

, MATTEI, Ugo, The Common Core Approach to the European Private
Law, in The Columbia Journal of European Law, n°. 3(3), Fall/Winter 1997/1998,
p-339s..

BUZAID, Alfredo, Do Concurso de Credores no Processo de Execugdo, Saraiva, Sao
Paulo, 1952.

CABRILLAC, Michel; MOULY, Christian.; CABRILLAC, Severine; PETEL, Philippe,
Droit des stiretés — Manuel, 8e édition, Paris, Litec, 2007.

CAMPOS, Maria Isabel Helbling Menéres, Da Hipoteca, 1* ed, Coimbra, Almedina,
2003.

CARVALHO, Maria Serina Areias de, Propriedade fiducidria: bens moveis e imoveis,
Sao Paulo, FDUSP, 2009, dissertacdo de mestrado orientada pelo prof. Carlos
Alberto Dabus Maluf.



153

CHALHUB, Melhim Namem, Negdcio Fiducidrio — Alienacdo Fiducidria, 4 ed., Rio
de Janeiro, Renovar, 2009.

, DANTZGER, Afranio Carlos Camargo, Alienacdo Fiducidria de Bens
Imoveis em segundo grau?, in BE IRIB n° 3731 - ANO IX - Sao Paulo, 24 de
Agosto de 2009 - ISSN 1677-4388.

, A fidiicia no sistema de garantias reais do direito brasileiro, in: Revista
de Direito Bancério n°® 2, p. 113

COUTO E SILVA, Clévis do, Hipoteca no Direito Comparado, in FRADERA, V. M. J.
(Org.), O Direito Privado brasileiro na visdo de Clovis do Couto e Silva, Porto
Alegre, Livraria do Advogado, 1997, pp 137-176.

CROTTY, James, Structural causes of the global financial crisis: a critical assessment
of the ‘new financial architecture’, in Cambridge Journal of Economics, Vol. 33,
No 4, 2009, pp. 563-530.

DABUS MALUF, Carlos Alberto, Art. 1.419 a 1.510 in FIUZA, R., SILVA, R. B. T..
(coord.), Cédigo civil comentado, Sdo Paulo, Saraiva, 2008, pp. 1527-1631.

, A propriedade no Cédigo Civil de 2002: principais limitagcoes e rentincia
in M. L. DELGADO, J. F. ALVES (org.), Novo Codigo Civil: Questoes
Controvertidas vol. 7 - Direito das Coisas, 1° ed., Sdo Paulo, Método, 2008.

, Carlos Alberto, Limitagoes ao Direito de Propriedade, 2°. ed., Sdo Paulo,
RT, 2005.

DAMSTE, W. A. Sinninghe, Problémes actuels des siretés réelles - Rapport
Néerlandais, in Les garanties de financement - Travaux de I’Association Henri
Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 273.

DECORPS, Jean-Paul, La Propriété — Rapport de Synthése in La Propriété — Travaux
de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris,
Société de 1égislation comparée, 2006, pp. 1 ss.

DINAMARCO, Candido Rangel, Alienacdo fiducidria de bens imoveis, in: Revista de
Direito Imobilidrio n° 51, p. 235.



154

, A reforma da reforma, Sao Paulo: Malheiros, 2002.

DURFEE, Edgar. N. The Lien or Equitable Theory of the Mortgage: Some
Generalizations, in Michigan Law Review, Vol. X (June 1912), No. 8, The
Michigan Law Review Association, pp. 587-607.

ESPINOLA, Eduardo, Os Direitos Reais no Direito Civil Brasileiro, Rio de Janeiro,
Conquista, 1958.

FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves, Comentdrios a Constituicdo Brasileira de
1988, 2*. ed. Sdo Paulo, Saraiva, v. 1, 1997.

FIGUEIRA, Domingos de Andrade, discurso na 6 reunido extraordindria de discussdo
do Projeto de Cédigo Civil Brasileiro na Comissdo Especial da Camara dos
Deputados em 03.12.1901, transcrito em T. FULGENCIO, Direito Real de Hipoteca,
2% ed. (atualizada por José de Aguiar Dias), Rio de Janeiro, Forense, 1960, Vol. II,
pp- 536-376.

FIORENTINI, Francesca, Appunti sull’integrazione giuridica europea in materia di
garanzie immobiliari, in: M. BUSSANI, F. FIORENTINI (org.), I contratti di
finanziamento e le garanzie reali nella prospettiva europea (Financial contracts
and secured transactions in the european perspective), Quaderni del Dipartimento
di Scienze Giuridiche vol. 7, Trieste, Ed. Universita di Trieste, 2003, p. 149 ss.

FOEX, Bénédict, Rapport Suisse — Les nouvelles fonctions de la propriété in La
Propriété — Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes,
Tome LIII / 2003, Paris, Société de 1égislation comparée, 2000, p. 461 ss.

FRAGA, Affonso, Direitos Reaes de Garantia. Penhor, Antichrese e Hypoteca, 2* ed.,
Sao Paulo, Saraiva & Comp., 1933.

FULGENCIO, Tito, Direito Real de Hipoteca, 2° ed. (atualizada por José de Aguiar
Dias), Rio de Janeiro, Forense, 1960, 2 vols.

GAMBARO, Antonio, Contractual Security Rights in Immoveables (Mortgage) and
Contract Law, in VON BAR, Christian, DROBNIG, Ulrich, The Interaction of
Contract Law and Tort and Property Law in Europe — A comparative Study, 1 Ed.,
Miinchen, Sellier, 2004, pp. 349-363.



155

, Il diritto di proprieta (ANTONIO CICU E FRANCESCO MESSINEO — Trattato
di Diritto Civile e Commerciale), Milano, Giuffre, 1995.

, SACCO, Rodolfo, Sistemi Giuridici Comparati, 3* Ed., Milao, UTET,
2008.

GIRARD, Paul Frédéric, Manuel élémentaire de droit romain, réédition présentée par
Jean-Philippe Lévy, 8e édition, Paris, Dalloz, 2003.

GOMES, Orlando, Direitos Reais, 19 ed., Rio de Janeiro, Forense, 2008.

, Alienacdo Fiducidria em Garantia, 4* ed., Sdo Paulo, RT, 1975.

GREGOIRE, Michele, Les Nouvelles Fonctions de la Propriété - Rapport Belge, in La
Propriété — Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes,
Tome LIII / 2003, Paris, Société de 1égislation comparée, 2006, pp. 331 ss.

GRIMALDI, Michel, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Frangais, in Les
garanties de financement - Travaux de 1’Association Henri Capitant - Journées
Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 155.

JENNINGS, Marianne M., Real Estate Law, gt Ed., Cengage Learning, 2010.

LAGO, Ivan Jacopetti do, Historia da publicidade imobilidria no Brasil, Sao Paulo,
FDUSP, 2008, dissertacao de mestrado orientada pelo prof. Ignacio Maria Poveda
Velasco.

LEAES, Luiz Gastdo Paes de Barros, O conceito de “security” no direito norte-
americano e o conceito andlogo no direito brasileiro, in Revista de Direito
Mercantil n°® 14/41.

LEGEAIS, Dominique, Rapport Frangais in Les nouvelles fonctions de la propriété —
Rapport Frangais, in La Propriété — Travaux de 1’Association Henri Capitant -
Journées Vietnamiennes, Tome LIII / 2003, Paris, Société de législation comparée,
2006, p. 420 ss.



156

LEGEAIS, Raymond, Grands systemes de droit contemporains — Approche
comparative, 2e édition. Paris, Litec, 2008.

LEMOS, Patricia Faga Iglecias, Meio ambiente e responsabilidade civil do
proprietdrio, Sao Paulo, RT, 2008

LEVY, Jean-Philippe, CASTALDO, André, Histoire du Droit Civil, 2eme. ed., Paris,
Dalloz, 2010.

LOPES, José Reinaldo de Lima, QUEIROZ, Rafael Mafei Rabelo, ACCA, Thiago dos
Santos, Curso de Historia do Direito, Sao Paulo, Método, 2006.

LOPES, Miguel Maria de Serpa, Tratado dos Registros Piiblicos, 6* Ed. atualizada por
JOSE SERPA DE SANTA MARIA, Ed. Brasilia Juridica, Brasilia, 1997.

LOPEZ, Teresa Ancona, Principais linhas da responsabilidade civil no direito
brasileiro contempordneo, in A. JUNQUEIRA de AZEVEDO; H. TORRES; P. CARBONE

(coord.), Principios do novo Cédigo Civil brasileiro e outros temas: homenagem a
Tullio Ascarelli, Sao Paulo, Quartier Latin, 2008, pp. 661-705.

, Principio da precaugdo e evolucdo da responsabilidade civil, Sao Paulo,
Quartier Latin, 2010.

, Exercicio do direito e suas limitagoes: abuso do direito, in RT n° 885, p.
49.

LOSANO, Mario G., Os grandes sistemas juridicos, Trad. Marcela Varejao, 1* Ed.
Brasileira, Sdo Paulo, Martins Fontes, 2007.

LOUREIRO, Francisco Eduardo, A Propriedade como Relagcdo Juridica Complexa, 1*
Ed., Rio de Janeiro, Renovar, 2003.

MARGREVE, Irma Moreau, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Belge, in
Les garanties de financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées
Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 73.

MARTINS, Raphael Manhaes, Andlise da “aclimatacdo” do trust ao direito brasileiro:
o caso da propriedade fiducidria, in: Revista de Direito Privado n°® 42, p. 244.



157

MESTRE, Jacques, PUTMAN, Emmanuel, BILLIAU, Marc, Droit Commun des
Stiretés Réelles (JACQUES GHESTIN - Traité de Droit Civil), Paris, LGDJ, 1996.

, Droit Spécial des Siiretés Réelles (JACQUES GHESTIN - Traité de Droit
Civil), Paris, LGDJ, 1996.

MERZ, Sandro, SGUOTTI, Paolo, Manuale pratico dei privilegi, delle prelazioni e
delle garanzie — Ipoteca — Pegno — Fideiussione — Teoria e pratica Del credito
privilegiato nelle procedure concorsuali, nelle esecuzioni collettive e nelle
liquidazioni, Il Ed. Aggiornata e Ampliata, Padova, Cedam, 2005.

MOCCIA, Luigi, Il modello inglese di proprieta, in G. ALPA et al., Diritto Privato
Comparato: Istituti e Problemi, Roma — Bari, Laterza, 2a Ed., 2008, pp. 43-163.

MONTEIRO, Washington de Barros; DABUS MALUF, Carlos Alberto, Curso de
Direito Civil, vol 3 - Direito das Coisas, 39°. ed., Sdo Paulo, Saraiva, 2009.

MORALIS, Ezequiel, BERNARDINO, Diogo, Constituicdo de garantia real no miituo
bancdrio: excesso e abuso do direito, in M. DELGADO, J. F. ALVES (org.), Novo

Codigo Civil: Questoes Controvertidas vol. 7 - Direito das Coisas, 1° ed., Sao
Paulo, Método, 2008.

MONTEIRO DE BARROS, T. M., Execucdo hipotecdria, FDUSP, 2002, 136 pp,
dissertacdo de mestrado orientada pelo prof. A. C. Marcato.

MOREIRA ALVES, José Carlos, Direito Romano, 10 ed., Rio de Janeiro, Forense,
1995.

NASCIMENTO, Tupinamba Miguel Castro do, Hipoteca, 1* ed., Rio de Janeiro, Aide
Editora, 1996.

NORONHA, Fernando, A alienagdo fiducidria em garantia e o leasing financeiro como
supergarantias das obrigagoes, in RT n°® 845, p. 37, Marco de 2006.

PENTEADO, Luciano de Camargo, Direito das Coisas, Sao Paulo, RT, 2008.



158

PEREIRA, Caio Midrio da Silva, Instituicées de Direito Civil vol. IV — Direitos Reais,
20 ed., Rio de Janeiro, Forense, 2009.

PEREIRA, Régis Fichtner, Direitos reais de garantia sobre bens imoveis no Brasil e na
Alemanha in Ajuris n°. 63, Porto Alegre, mar. 1995.

PETTARIN, G, Esperienze di finanziamento all’acquisto e pubblicita immobiliare
transfrontaliera, in M. BUSSANI, F. FIORENTINI (org.), I contratti di finanziamento e
le garanzie reali nella prospettiva europea (Financial contracts and secured
transactions in the european perspective), Quaderni del Dipartimento di Scienze
Giuridiche vol. 7, Trieste, Ed. Universita di Trieste, 2003, p. 93 ss.

PRATTE, Denise, Problemes actuels des siiretés réelles — Rapport Québécois, in Les
garanties de financement - Travaux de 1’Association Henri Capitant - Journées
Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 111.

REQUIAO, Rubens, Curso de Direito Comercial, vol. 2, 27 edicdo revista e atualizada
por Rubens Edmundo Requido, Sdo Paulo, Saraiva, 2007.

RODRIGUES, Silvio, Direito Civil vol. 5 — Direito das coisas, 27. ed, Sao Paulo,
Saraiva, 2002.

SANTOS, Francisco Claudio de Almeida, Direito do promitente comprador e direitos
reais de garantia (penhor, hipoteca, anticrese), Vol. 5 da cole¢ao Biblioteca de
Direito Civil — Estudos em homenagem ao Professor Miguel Reale (coord. de
Miguel Reale e Judith Martins-Costa), Sdo Paulo, Revista dos Tribunais, 2006

, A regulamentacdo da alienacdo fiducidria de imdveis em garantia, in:
Revista de Direito Bancério n° 4, p. 28.

SCHAPP, Jan, Direito das Coisas (Sachenrecht) — Tradugao da 3* ed. alema de Klaus-
Peter Rurack e Maria da Gléria Lacerda Rurack, Porto Alegre, Sergio Antonio
Fabris Editor, 2010.

SILVA, Nuno Espinosa Gomas da, Historia do Direito Portugués, 4* Ed. Revista e
Atualizada, Lisboa, Fundagao Callouste Gulbekian, 2006.



159

SIMLER, Philippe, Rapport de Synthese, in Les garanties de financement - Travaux de
[’Association Henri Capitant - Journées Portugaises, Tome XLVII / 1996, Paris,
LGDJ, 1998, p. 23.

, DELEBECQUE, Philippe, Droit civil — Les siretés — La publicité
fonciere, 5e édition, Paris, Dalloz, 2009.

SLAPPER, Gary, KELLY, David, The English Legal System, 13th Ed., London — New
York, Routledge, 2012.

SMITH, Roger, Property Law, 7th Ed., London, Longman, 2011.

STEIGLEDER, Annelise Monteiro, Aspectos juridicos da reparagdo de dreas
contaminadas por residuos industriais, in Revista de Direito Ambiental n°® 29,
p-127

STRYCKEN, Teun, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Néerlandais, in
Les garanties de financement - Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées
Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 253.

TARCHA, Jorge, Execucdo extrajudicial da hipoteca, in Boletim do Direito
Imobilidrio, 2* quinzena de janeiro/2010, Diario das Leis Imobilidrio, p. 9.

TELLES, Olivia Silva, Problemes actuels des siiretés réelles - Rapport Brésilien, in Les
garanties de financement - Travaux de 1’Association Henri Capitant - Journées
Portugaises, Tome XLVII/ 1996, Paris, LGDJ, 1998, p. 99.

TRABUCCHLI, Alberto, Istituzioni di Diritto Civile, 45a ed, Milano, Cedam, 2012.

TREVELIM, Ivandro Ristum, A alienacdo fiducidria em garantia e sua aplicacdo no
mercado financeiro imobilidrio, FDUSP, Sao Paulo, 2008 (dissertacdo de mestrado
orientada pelo prof. Alvaro Vilaga Azevedo).

TUCCI, Cibele Pinheiro Marcal Cruz e, Interposi¢do de pessoa nos negdcios juridicos,
FDUSP, Sao Paulo, 2004 (tese de doutorado orientada pelo Prof. Antonio Junqueira
de Azevedo).



160

TUCCI, José Rogério Cruz, AZEVEDO, Luiz Carlos, Licoes de Historia do Processo
Civil Lusitano, Sao Paulo, RT, 2009.

VANZELLA, Rafael Domingos Faiardo, Numerus clausus dos direitos reais e
autonomia nos contratos de disposicdo, FDUSP, Sao Paulo, 2009 (tese de
doutorado orientada pelo prof. Alcides Tomasetti Junior)

VIANA, Rui Geraldo Camargo, Os direitos reais no novo Cédigo Civil, in A.
JUNQUEIRA DE AZEVEDO, H. T. TORRES, P. CARBONE (coord.), Principios do novo
Codigo Civil brasileiro e outros temas: homenagem a Tullio Ascarelli, Sao Paulo,
Quartier Latin, 2008, pp. 601-618.

VIDIGAL, Geraldo Camargo, VIDIGAL, Geraldo F., VIDIGAL NETO, Geraldo
Camargo, Panorama Juridico-economico dos Investimentos Transnacionais:
Andlise Critica, in: P. B. CASELLA, U. CELLI JUNIOR, E. A. MEIRELLES, F. B. P.
PoLIDO, (Org.), Direito Internacional, Humanismo e Globalidade: Guido Fernando
Silva Soares, Sdo Paulo, Atlas, 2008, p. 599 ss.

VON BAR, Christian, DROBNIG, Ulrich, The Interaction of Contract Law and Tort
and Property Law in Europe — A comparative Study, 1 Ed., Miinchen, Sellier, 2004

WALD, Arnoldo, Da alienagao fiducidria, in: RT, vol. 400, fev-1969, p. 25-30.

, Do regime legal da alienacdo fiducidria de imoveis e sua aplicabilidade
em operagoes de financiamento de banco de desenvolvimento, in: Revista de
Direito Imobilidrio n°® 51, p. 253.

, Les Nouvelles Fonctions de la Propriété - Rapport Brésilien, in La
Propriété — Travaux de I’Association Henri Capitant - Journées Vietnamiennes,
Tome LIII / 2003, Paris, Société de 1égislation comparée, 2006, p. 371 ss.

, Direito Civil vol. 4 — Direito das Coisas, 12 ed., Sdo Paulo, Saraiva, 2009.

WEHRENS, Hans, Real Security Regarding Immovable Objects — Reflections on a
Euro-Mortgage, in: A. HARTKAMP et alli, Towards a European Civil Code, 3" ed,
Kluwer Law International, London-Boston, 2004, p. 769 ss.



161

WILMARTH JR, Arthur E., The Dark Side of Universal Banking: Financial
Conglomerates and the Origins of the Subprime Financial Crisis, in Connecticut
Law Review, Vol. 41, No. 4, May 2009, pp. 963-1050.

WINTGEN, Robert, L’Opposabilité des Contrats aux Tiers et par les Tiers in C. VON
BAR, U. DROBNIG, The Interaction of Contract Law and Tort and Property Law in
Europe — A comparative Study, 1 Ed., Miinchen, Sellier, 2004, pp. 406-429.

& sk ok sk sk



