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  PREFÁCIO


  O livro de autoria de Antônio Carlos de Oliveira Freitas é fruto de cuidadoso trabalho de pesquisa e reflexão, desenvolvido no âmbito do curso de mestrado profissional da Escola de Direito de São Paulo, da Fundação Getúlio Vargas (FGV Direito SP), sob a competente orientação da professora Anna Lygia Costa Rego. O trabalho mereceu aprovação destacada da banca examinadora e assegurou a obtenção do título de mestre.


  O texto retrata um estudo aprofundado sobre os títulos de crédito eletrônicos em geral, e sobre Cédula de Produto Rural (CPR) em particular. Destaca inicialmente a tendência de desmaterialização dos títulos de crédito tradicionais, e sua substituição pela forma eletrônica. Essa mudança confere maior segurança e agilidade na celebração de negócios com produtos rurais e na circulação dos direitos correlatos.


  Não obstante isso, existem dificuldades para a difusão dos títulos virtuais no Brasil, a começar pela necessidade de registro das transações, através de mecanismos confiáveis, tecnologicamente avançados e que assegurem a proteção dos dados. Outro desafio reside no cumprimento das exigências legais para constituição de garantias, quando se trata de CPR eletrônico. Esses entraves decorrem, em grande parte, da defasagem da legislação atual, cujo campo de aplicação está voltado primordialmente aos títulos cartulares.


  Daí emergem inúmeras dúvidas jurídicas que o trabalho procura enfrentar, com o propósito de oferecer soluções práticas de eficácia imediata, que viabilizem inclusive o uso de tecnologias inovadoras como blockchain. O esforço é meritório, na medida em que também pode fortalecer o compliance empresarial, como bem demonstra o trabalho. No entanto, o autor reconhece como indispensável a atualização da legislação, para que os problemas apontados sejam definitivamente superados.


  A título de contribuição, o autor apresenta ao final recomendações sobre melhores práticas para emissão de CPR eletrônicos, dentro do arcabouço legal vigente.


  A obra ora publicada é um bom exemplo do modelo de pesquisa adotado no mestrado profissional da FGV Direito SP, cuja tônica recai sobre o caráter aplicado do resultado da investigação. A utilidade prática é relevada pelo componente prescritivo, sob a forma de recomendações de conduta aos operadores do direito, ou de propostas de aprimoramento do marco legal e regulatório.


  Para isso, o trabalho não pode se limitar a discutir uma questão conceitual ou um problema hermenêutico situado no plano puramente abstrato. Tampouco precisa explorar desavenças doutrinárias ou buscar avançar proposições teóricas. No fundo, o pesquisador se serve do referencial teórico-normativo disponível para resolver questões práticas, embora sem deixar de lado o senso crítico ou descurar da solidez da fundamentação jurídica das soluções propostas. O domínio da legislação aplicável, assim como dos entendimentos doutrinários e jurisprudenciais existentes, possui função instrumental e não deve ser encarado como objetivo maior do trabalho. Importa menos dar uma resposta com pretensões de verdade dogmática e, sim, mapear controvérsias jurídicas para identificar riscos e sugerir alternativas de mitigação.


  Para dar conta disso, a pesquisa deve se preocupar inicialmente em conhecer e compreender o contexto fático, a partir de uma visão integrada e multidisciplinar da realidade, para então identificar estratégias de ação juridicamente embasadas. Essa postura transcende a dicotomia clássica entre lícito e ilícito, que tem orientado a produção doutrinária na área jurídica. Não basta ao jurista moderno responder a questões sobre legalidade de condutas; ele também precisa formular juízos de equidade ou de conveniência, dentro da moldura legal previamente definida.


  De outro lado, o saber jurídico não mais se amolda às fronteiras disciplinares tradicionais do Direito, que se tornaram artificiais em face da complexidade dos problemas atuais. Tampouco o Direito pode ser corretamente aplicado, sem levar em conta a realidade concreta e as consequências práticas das soluções propostas. Para cumprir sua missão, tanto o pesquisador docente quanto o profissional militante devem ser capazes de transitar entre os vários ramos do Direito e manter diálogo com outras áreas afins do conhecimento.


  É necessário ainda que o pesquisador utilize outras fontes de informação ou meios de consulta, como análise documental, banco de dados, entrevistas com atores relevantes e o uso da própria experiência (desde que devidamente explicitada e qualificada). Daí resulta um trabalho de pesquisa que não se serve apenas de referências bibliográficas, nem se limita a reproduzir conhecimento doutrinário já publicado.


  O trabalho precisa ainda problematizar e discutir as questões jurídicas sensíveis, considerando o contexto fático em que estão inseridas. As polêmicas não devem ser apresentadas de forma maniqueísta ou sustentadas por argumentos retóricos. É essencial que as reflexões sejam dotadas de rigor acadêmico, o que pressupõe a análise de posições contrapostas, mostrando os vários ângulos do problema, de forma neutra e abrangente.


  Por fim, o trabalho deve adotar uma conclusão propositiva, que responda objetivamente a questões sobre como agir e com que cautelas; o que faz sentido; qual a melhor estratégia.


  Espera-se que a obra proporcione ao leitor não apenas a aquisição de conhecimento qualificado e teoricamente robusto, mas sobretudo útil e diretamente aplicável à atividade profissional.


  Mario Engler Pinto Junior


  Professor e Coordenador do Mestrado Profissional da FGV Direito SP


  Introdução


  Esta Introdução expõe brevemente a necessidade de se examinar a possibilidade de se criarem, emitirem e fazer circularem títulos de crédito eletrônicos, em particular, a cédula de produto rural (CPR), e apresenta o modelo de trabalho e a metodologia de pesquisa que nortearam este estudo.


  A ideia principal é responder à pergunta sobre como viabilizar a versão eletrônica dos títulos de crédito, também chamados títulos nato digitais, em particular, a CPR, e, consequentemente, os que resultados que se esperam.


  Além disso, sendo possível a via eletrônica, trata-se de saber como se a registraria, sobretudo nos casos em que a garantia é constituída no próprio título de crédito, como acontece com a CPR.


  Importância do tema


  A importância do tema se mostra na demanda dos agentes do mercado – empresas fornecedoras de insumos, securitizadoras de crédito, tradings companies e produtores rurais, entre outros – de captar mais recursos em menos tempo a fim de viabilizar negócios. A prática cotidiana de otimizar essa captação se vê alterada na medida em que vêm surgindo novas tecnologias em ritmo intenso e constante. Desse modo, o fiel da balança tem sido o fator tempo, especialmente quando se trata de práticas de mercado.


  Entre detalhes e dificuldades, o tema dos títulos de crédito eletrônicos enseja também uma incursão – ainda que breve – multidisciplinar, isto é, para enfrentar sua viabilização, não basta conhecer o direito cambiário, mas é preciso adentrar a análise econômica do direito, o direito e a tecnologia, aspectos do direito registrário e outros relativos à proteção de dados e regras de compliance. Enfrentaram-se os desafios que se mostraram relevantes procurando dar-lhes solução ou alternativa satisfatória.


  Conforme lição de Luiz Olavo Baptista (2010, p. 15), na prática comercial, o contrato serve para alcançar os objetivos das empresas. Aqui, vamos além: também os títulos de crédito servem a tal propósito, e há que destacar a grande importância da tecnologia em razão da crescente demanda por novos financiamentos, hipótese que tem reflexos diretos no desenvolvimento e na viabilização dos títulos de crédito eletrônicos, pois as práticas comerciais envolvendo tais títulos se implementariam em menos tempo, posto que a captação de recursos seria mais ágil. O termo captação é tomado aqui em sentido amplo, porque o título de crédito pode ser usado como garantia e pode servir para ativar a economia por meio de operações financeiras ou no mercado de capitais. Vale dizer que o aspecto operacional da viabilização desses instrumentos tem impacto financeiro, de modo que se procura demonstrar que essa viabilização reduz os custos de transação. No caso específico deste trabalho, sem prejuízo das necessárias reflexões acerca das duplicatas mercantis, privilegiou-se a CPR, título de crédito típico das relações comerciais do complexo agroindustrial, a fim de estabelecer as bases para a criação de sua versão eletrônica.


  Não há como ignorar o tão difundido produto interno bruto (PIB) do agronegócio brasileiro (CEPEA; ESALQ-USP, [2018]). Apesar de ele ter voltado a recuar em setembro e de, no acumulado de janeiro a setembro, o cenário ter seguido negativo para a renda do setor, com queda de 1,63%, este estudo se atém à produção, cujas projeções para 2018 do PIB/volume do agronegócio, calculado pelo critério de preços constantes, continuavam apontando crescimento em todos os segmentos e se previam 2,36% em 2018, com alta de 4,43% para insumos, 1,18% para o segmento primário, 2,58% para a agroindústria e 2,70% para os agrosserviços. Esses números mostram que, apesar de o PIB do agronegócio brasileiro ter recuado em setembro de 2018, as previsões para o ano eram todas de crescimento. Vale dizer ainda que esse PIB representou 23,5% do PIB global brasileiro no ano de 2017, com pequena variação em 2018 (23,4%) (fonte: CNA) – o que reitera a importância desse ramo.


  Entretanto, para atingir a ideia central e analisar suas questões essenciais, é de rigor estabelecer a relevância do fio condutor deste trabalho, que é a CPR, considerada aqui de forma ampla, incluindo sua versão de liquidação financeira.


  A CPR é o principal título de crédito que fomenta a atividade do agronegócio. Infelizmente, não há dados precisos sobre seu número de emissões, por uma série de fatores: (i) há um volume presumivelmente grande das chamadas CPR de gaveta, emitidas apenas entre as partes, sem estar inseridas em operações com depósito ou registro na B3; (ii) não há interoperabilidade entre os mais de 3 mil cartórios de registro de imóveis do país – onde se registram tais títulos e as garantias neles constituídas –, o que inviabiliza qualquer consolidação de números; (iii) há empresas, mesmo multinacionais ainda de pequeno porte no Brasil, que não trabalham com a CPR, seja pela demora da formalização, pelo custo envolvido ou pela falta de garantias para ser cedularmente constituídas; e, (iv) há um número imensurável de CPR que nem sequer são levadas a registro no cartório imobiliário. Em face desses obstáculos, o objetivo prático deste estudo é reduzir o tempo de formalização da CPR e os custos de transação, tornando mais transparente e fluído o ambiente de negócios com a viabilização desse título de crédito em forma eletrônica.


  Portanto, não há dados empíricos sobre a CPR; o máximo de que se tem notícia é o volume de negociações envolvendo o complexo agroindustrial – o que pode não estar integralmente submetido apenas à formalização por intermédio desse título de crédito.


  Sem prejuízo disso, em razão da experiência deste autor, que há 20 anos atua também nesse mercado, em levantamentos internos das operações de que participou, foi possível, ao menos em termos de amostragem, consolidar alguns números, a fim de demonstrar que o uso dos títulos de crédito está longe de se extinguir.


  Independentemente disso, por meio de alguns indicadores e de dados obtidos em conversas com partícipes do mercado agroindustrial (e por experiência própria), é possível estimar alguns números que mostram a importância do estudo da cédula de produto rural eletrônica, ou e-CPR.


  Para tanto, parte-se de duas premissas, cujos números são dados acima. A primeira delas é o valor do PIB global de 2016, 2017 e 2018, cujos montantes foram de R$ 6,3 trilhões (2016) a R$ 6,8 trilhões (2018). A segunda é quanto o PIB do agronegócio representou nesse período: respectivamente, 23,6%, 23,5% e 23,4%. Assim, pode-se considerar, em média, algo em torno de R$ 1,5 trilhões.


  Esses indicadores permitem fazer algumas inferências. As empresas do setor, especialmente as ligadas ao fornecimento de insumos agrícolas, traçam suas estratégias e políticas comerciais ao fim de cada ano ou início do subsequente, para ganhar no mercado (market share) mais espaço que a concorrência e com maior lucratividade. Em 2016, algumas empresas do setor[1] seguiram adotando um percentual de 10% a 15% de seu faturamento para operações de barter, onde necessariamente se usa a CPR (física e financeira), mas esse percentual atualmente mais que dobrou.


  Replicando-se essa política comercial nos demais anos (safras) – evidentemente, com variação de commodities, pois, às vezes, o interesse comercial é desenvolver mais as vendas de café e milho e, na safra seguinte, muda a situação mercadológica, e podem-se envidar mais esforços em soja e algodão etc. –, a lógica das empresas é trabalhar com números em torno de R$ 140 bilhões a R$ 150 bilhões para operações estruturadas em geral e/ou títulos de crédito emitidos em garantia de operações de compra e venda (estimativa conservadora).


  Se os partícipes do complexo agroindustrial estiverem num contexto como esse, abre-se outro ponto de difícil transposição: o valor de cada título. Aí também há inúmeras variáveis como: (i) dependendo da commodity, o valor agregado não costuma ser alto, em contrapartida, considerando-se o algodão, por exemplo, esse valor costuma ser significativo; (ii) na CPR física, não há valor, mas quantidade de commodities, e (iii) o valor da cotação não varia só em função do dia do vencimento do título de crédito, mas também do estado onde se dá a produção e da cidade onde se encontra a área da produção (ou a criação, no caso do gado).


  Diante disso, embora menos precisa, a estimativa é que se emita algo em torno de 200 mil títulos de crédito por ano, e não por safra, pois cada commodity tem sua própria época de desenvolvimento.


  Isso porque não se pode levar em conta apenas o financiamento privado do setor, mas também o chamado financiamento público, divulgado pelo Plano Agrícola e Pecuário (PAP), geralmente anunciado em meados de cada ano. A previsão foi destinar R$ 185 bilhões (BRASIL, 2016/2017) de crédito aos produtores rurais brasileiros para investirem em custeio e comercialização, ou seja, nesse volume, ainda há operações que também envolvem emissão de títulos de crédito, os ditos títulos de crédito rural, previstos no Decreto-Lei n. 167/1967.[2]


  Em síntese, o que buscam os partícipes do mercado do complexo agroindustrial é mais acesso a capital, em menos tempo e com menos custos de transação. Espera-se que este trabalho possa contribuir de forma prática com um campo tão relevante do mercado, qual seja, o da CPR com o auxílio da tecnologia, estimulando a reflexão sobre as implicações das plataformas eletrônicas na discussão de novas alternativas e estruturas.


  
O modelo de prática jurídica e a metodologia aplicada



  Entre os modelos de trabalho desenvolvidos, predomina aqui a chamada prática jurídica.


  Esclareça-se que as ferramentas metodológicas adotadas no desenvolvimento deste estudo são:


  
    	Revisão bibliográfica, que não se restringe à pesquisa de doutrina nacional e estrangeira – até porque o tema dos títulos de crédito eletrônicos ainda não foi suficientemente discutido e, quanto a sua aplicação à CPR, não há trabalhos específicos publicados –, mas se estende à consulta de muitas reportagens veiculadas na imprensa especializada.


    	Desafios tecnológicos – participação em eventos de tecnologia[3] (hackathons, entre outros) e conversas com especialistas da área, como o diretor presidente de uma empresa de desenvolvimento de plataformas de blockchain; com a diretoria de desenvolvimento de novos produtos e tecnologias e toda a equipe de uma das primeiras autoridades certificadoras no mundo; com as desenvolvedoras de alguns dos projetos-piloto para o setor dos registradores; com uma associação cujo presidente é expert em plataformas eletrônicas; e com umas das fundadoras da maior startup do setor do agronegócio. Além disso, recurso a literatura estrangeira sobre a tecnologia blockchain, em razão do escasso material de doutrina nacional sobre o tema.


    	Cotejo com legislação recente e projetos de lei – na medida em que se desenvolvia e estruturava esta pesquisa, algumas leis acabaram sendo promulgadas (Lei da Duplicata Virtual e a Lei Geral de Proteção de Dados – LGPD), e avançou a discussão do projeto do novo Código Comercial, aprovado pela comissão especial do Senado em dezembro de 2018. Assim, optou-se por analisar os potenciais impactos desses cenários no objeto central deste trabalho.

  


  Mais uma vez, a pesquisa também conta com a experiência do autor, cujo trabalho desenvolvido ao longo dos últimos 20 anos lhe permitiu acompanhar a dinâmica do mercado do complexo agroindustrial desde o início, quando as operações se constituíam de forma rudimentar, com emissão de cheques e duplicatas mercantis, até os atuais arranjos negociais sofisticados, com transações de barter e mesmo estruturas de securitização como o certificado de recebíveis do agronegócio (CRA). E há mais. Ao longo desse período, o autor teve contato, entre outras, com empresas de agroquímicos, de sementes, tradings companies, de fertilizantes, de logística reversa, de máquinas agrícolas, dos chamados produtos genéricos para a agricultura, bancos e cooperativas de crédito.


  Nesse ambiente enriquecedor, foi possível identificar no mercado uma falha (externalidade) cuja necessidade de mitigação vem sendo cada vez mais patente.


  Tomemos o exemplo de uma situação concreta, para estabelecer um passo a passo para a criação de uma e-CPR independentemente de ela estar ou não atrelada a alguma operação estruturada. Suponhamos que apenas represente uma operação de compra e venda de insumos agrícolas para viabilizar a formação de uma lavoura de soja.


  Antes de criar o título propriamente dito, é preciso ter a ferramenta principal para viabilizar esse título de crédito eletrônico, que é a plataforma eletrônica. Entretanto, entendemos que não bastam dois agentes para atingir esse objetivo, ou seja, o vendedor da soja futura, que precisa dos insumos para formar sua lavoura, e o comprador da commodity e fornecedor dos produtos (insumos agrícolas), que muitas vezes nem sequer tem interesse no produto físico, mas no resultado de sua venda. Assim, agregam-se mais dois participantes: (i) uma trading company, que tem interesse na soja e possibilitará o escoamento dessa produção, e (ii) um desenvolvedor/programador, que conceberá a plataforma eletrônica.


  Nesse cenário, há algumas decisões a tomar. A primeira é no sentido de se estruturar um consórcio entre esses quatro elementos, considerando que a ideia é desenvolver a plataforma eletrônica com a conjunção das tecnologias de criptografia assimétrica e blockchain (temas discutidos neste estudo). O intuito desse consórcio é estipular as obrigações e responsabilidades de cada participante, definindo o tipo de blockchain – neste exemplo, estabelecido como sendo privado com visualização pública. Em segundo lugar, na medida em que se está por iniciar o desenvolvimento da plataforma eletrônica, há que determinar uma política de proteção de dados para mitigar o risco de ataques contra a base de dados ou de qualquer outra forma de violação de privacidade.


  Sublinhe-se que o fato de se tratar de uma plataforma eletrônica com tecnologia blockchain já implica um mitigador natural de risco, que é sua estrutura de livro-registro descentralizado, mas é importante prever essas circunstâncias, como boa prática de transparência na relação entre os integrantes do consórcio e para permitir a escalabilidade da plataforma eletrônica à adição de outros integrantes, sejam eles da mesma natureza (outros vendedores de commodity interessados no produto do mesmo comprador) e/ou de outras (agências de rating e, principalmente, registradores de imóveis).


  A fixação de parâmetros ex ante de transparência na proteção de dados é uma condição da aplicação de tecnologia blockchain, pois trata-se de um sistema de livro-registro sem possibilidade de retificação ou edição, ou seja, imutável. Diante disso, deve-se desenvolver um smart contract para estabelecer um comando autoexecutável: se ocorrer determinada situação, então haverá determinada correspondência para aquele bloco registrado, atendendo às determinações da LGPD. Daí a importância da figura do desenvolvedor para, em conjunto com o advogado,[4] estruturar uma solução consistente, de modo que a operação atenda aos requisitos da lei e seja transparente, com todos conduzindo suas ações de boa-fé e inspirando confiança no mercado em relação ao referido processo.


  Importa esclarecer que este estudo não defende entidades ou categorias e não tem nenhum intuito corporativista, mas procura aliar a pesquisa acadêmica aos obstáculos práticos encontrados no mercado, a fim de apresentar alternativas para sua solução pragmática.


  Estruturado o consórcio e desenvolvida a plataforma eletrônica, então é possível pôr em prática a criação do título de crédito eletrônico – no caso, a e-CPR. O comprador dos insumos agrícolas acessa a plataforma eletrônica pela internet, insere seu código de acesso e sua senha pessoal e faz seu pedido como se estivesse adquirindo pessoalmente os produtos numa revenda ou diretamente do representante técnico de vendas.[5] O sistema calcula a quantidade de commodity que deve ser entregue para fazer frente ao quanto adquirido de produtos e automaticamente gera a e-CPR com uma relação[6] de documentos que deve ser apresentada pelo comprador, pelo up load de tais documentos, que devem ser disponibilizados para a aprovação do pedido.


  Tão logo os documentos sejam disponibilizados pelo comprador na plataforma eletrônica e estando completos e adequados ao fim a que se destinam, então a versão final, completamente preenchida, da e-CPR estará disponível para o comprador apor sua assinatura eletrônica. Feito isso, a outra pessoa definida para assinar o documento terá acesso ao sistema para firmá-lo também. Todo esse processo transcorre como se descreve nos capítulos a seguir, ou seja, com timestamp e demais exigências eventualmente preestabelecidas para garantir a higidez do título de crédito.


  Nesse momento, o título de crédito eletrônico estará criado, emitido e assinado eletronicamente pelos envolvidos, inclusive com endosso e/ou aval, se o caso. No desenvolvimento da plataforma eletrônica, deve-se contemplar a possibilidade de emissão para impressão no formato XML[7] ou eventualmente outro arquivo com tecnologia mais avançada.


  Embora eminentemente jurídico, o trabalho procura trazer novidades ou esclarecimentos também no âmbito da tecnologia. O Capítulo 1 faz a chamada base estrutural, partindo da linha de raciocínio da confiança para a viabilidade e a validade das plataformas eletrônicas para criar, emitir e fazer circularem os títulos de crédito eletrônicos. O estudo discute a “desmaterialização” dos títulos de crédito partindo da clássica definição de Vivante[8] (apud DE LUCCA, 1979, p. 11): “[de título de crédito] é o documento necessário ao exercício do direito literal e autônomo nele mencionado” para explicar por que o princípio da cartularidade já não é mais tido como dogma no direito cambiário atual. Como não poderia deixar de ser, a análise percorre o tema da assinatura eletrônica e seus desafios, adentra a inexorável discussão acerca da duplicata mercantil escritural – já com os impactos da Lei n. 13.755/2018 – e culmina com a sugestão de adoção de taxonomia em relação aos títulos de crédito escriturais, eletrônicos e virtuais, destacando os primeiros obstáculos transpostos para reconhecer o fundamento da validade para a emissão e circulação de títulos de crédito eletrônicos sem a necessidade de alteração legislativa.


  No Capítulo 2, o tema da CPR é antecedido por um breve histórico, que procura destacar a importância da alternativa de implementar sua versão integralmente eletrônica, em especial, em razão das chamadas operações estruturadas. Para tanto, contextualizam-se a operação de troca ou de barter e o certificado de recebíveis do agronegócio (CRA), mostrando que a versão eletrônica é um fator de redução dos custos de transação. Cumpre ainda contextualizar o presente estudo por se haver aprovado, em 11 de dezembro de 2018, o Parecer n. 1/2018-CCC, do PLS 487/2013 (novo Código Comercial), para também avaliar seus impactos nos títulos de crédito.


  Já no Capítulo 3 estuda-se o universo das plataformas eletrônicas, passando por seu histórico e aprofundando a questão acerca da certificação digital e suas aplicações. A pesquisa contempla também a aplicação de novas tecnologias, mais precisamente a blockchain, procurando, na medida do possível, desmistificar essa “ferramenta” não só simplificando os termos técnicos do ecossistema tecnológico, mas também evitando que a solução se atenha a termos técnico-jurídicos, ou seja, demonstrando de forma simples onde e como é possível usar a blockchain para a segurança jurídica dos títulos de crédito eletrônicos. Para tanto, considerou-se não apenas a criação e emissão de títulos de crédito eletrônicos, mas também como a tecnologia pode concorrer para enfrentar os desafios do endosso, do aceite, do aval e do protesto. Além disso, discutiram-se as implicações da Lei n. 13.709, de 14 de agosto de 2018, já alterada pela Lei n. 13.853/2019, que a alterou em parte e criou a Agência Nacional de Proteção de Dados.


  No Capítulo 4, ainda que nem todos os títulos de crédito demandem registro, em especial, aqueles em que as garantias são constituídas cedularmente, analisa-se a dinâmica atual dos registros imobiliários para verificar se também o registro pode ser feito em plataforma eletrônica, identificando os gargalos e sugerindo melhorias para que se inove nesse ambiente decisivo para propiciar segurança jurídica aos agentes do mercado (mais uma vez, empresas fornecedoras de insumos, securitizadoras de crédito, tradings companies e produtores rurais etc.).


  Sem prejuízo das conclusões, o quinto e último capítulo identifica e sugere as melhores práticas para a criação dos títulos de crédito eletrônicos tendo em conta, além do elemento tempo para a redução dos custos de transação, a questão do compliance, tema árido no ambiente corporativo, mas que confere transparência e eficiência aos processos internos e externos otimizando atividades, mitigando externalidades negativas com a redução de riscos e impactando a rentabilidade das operações.


  Partindo da possibilidade de criação de títulos de crédito nato digitais, sem se esquecer da necessária transição, articularam-se ao longo dos capítulos a viabilidade dessa criação, as condições de aposição do aceite, do endosso e do aval eletrônico e a forma de implementá-los.


  Sendo a constituição de garantia nos títulos de crédito cedulares junto aos registradores de imóveis uma das razões de seu uso, para reforçar a confiança no cumprimento da obrigação, decorre naturalmente a pergunta mencionada inicialmente: na medida em que a via eletrônica seja possível, como se a registraria, sobretudo nos casos em que a garantia é constituída no próprio título de crédito, como acontece com a CPR?


  Nesse sentido, desenvolveram-se os capítulos por meio de pesquisa doutrinária e, em certa medida, de jurisprudência – embora mais timidamente, pois o que há hoje diz respeito apenas aos contratos eletrônicos e às duplicatas virtuais, que, no decorrer da pesquisa, foram objeto de um Projeto de Lei que se estruturou e evoluiu no Congresso Nacional, culminando, no fim de 2018, com a sanção da Lei das Duplicatas Virtuais, também discutida no Capítulo 1.


  A tecnologia foi tratada com indicações pontuais e algumas definições essenciais ao longo de cada capítulo, bem como em tópicos específicos. De fato, há muita pesquisa e discussão sobre os desafios tecnológicos à implementação de inovações em todos os setores da economia, mas, na prática, a transformação digital caminha lentamente no Brasil.


  Há vários países em estágio mais avançado no que tange às inovações e, porquanto acompanhe tal desenvolvimento, a produção técnico-literária brasileira foi a principal fonte aqui. Por outro lado, à medida que avançava esta pesquisa, verificou-se que os interessados no tema buscam pouco conhecimento específico e analisam apenas superficialmente as novas tecnologias. A conjunção da parca doutrina nacional com esse entendimento não aprofundado dos temas que estão na agenda do dia em termos tecnológicos é nefasta, capaz de formar uma receita pouco atraente para aqueles que pretendem capitanear o debate para avançar efetivamente nas inovações.


  Essa necessidade de entender melhor as tecnologias levou-nos, como foi dito antes, a procurar informações em doutrinas estrangeiras, a participar de eventos, entrevistas com especialistas, debates e congressos e a consultar diversos estudos sobre o tema e foi fundamental para a articulação deste trabalho de modo a apresentar os resultados esperados dos títulos de crédito eletrônicos passo a passo ao longo de cada capítulo, partindo do elemento da confiança até a plataforma eletrônica com tecnologia blockchain. Daí o encadeamento do raciocínio: na medida em que se enfrentava uma mescla de temas e matérias áridas, havia que ser o mais didático possível.


  Numa plataforma com a tecnologia blockchain, é possível criar, emitir, fazer circularem e registrar títulos de crédito eletrônicos, inclusive com mais segurança jurídica. Há alguns consórcios sendo estruturados e vários interessados buscando tal alternativa. No caso da CPR, com players[9] da cadeia agronegocial e mesmo com empresas de rating[10] e cartórios se valendo de blockchain privada e não pública – diferença esclarecida ao longo do trabalho –, o consórcio é uma alternativa para a emissão e a circulação do título de crédito nato digital com custos reduzidos e em tempo significativamente menor do que a forma atual (em grande parte, feita manualmente).


  Entretanto, para chegar a uma versão eletrônica eficiente da CPR, não se podem olvidar os procedimentos para registrar as garantias cedularmente constituídas, e há uma falha na política pública nesse sentido, em especial em virtude de alguns provimentos do Conselho Nacional de Justiça que, sob a justificativa de se tratar de questão de segurança, não permitem o envio de títulos aos cartórios por mensagem eletrônica. Para se obterem resultados efetivos nesse aspecto, o que se propõe é a criação e o desenvolvimento de uma plataforma eletrônica que permita essa interface da criação do título e de seu trânsito para que o cartório registre a garantia cedularmente constituída.


  Qual é o obstáculo para se criar uma plataforma com a presença dos registradores, por exemplo, em um esquema de consórcio? Nenhum. E não se trata de excluir os cartórios desse processo.[11] Vale destacar que há títulos de crédito que não necessitam de registro, mas há outros, em especial os cedulares, cujas garantias são constituídas no próprio título; então, nada mais lógico do que os registradores integrarem o processo e os participantes do consórcio terem login e senha nessa plataforma eletrônica com tecnologia blockchain, impondo um hash específico a cada operação, blindando todo o processo contra eventuais fraudes ou, ao menos, diminuindo muito essa possibilidade.


  Isso será possível? Tecnicamente, sim. Juridicamente, ainda há um obstáculo cujo regramento precisa ser aperfeiçoado. Além disso, é necessário um movimento de conscientização dos envolvidos, desmistificando as inovações, especialmente a tecnologia blockchain, e os registradores não serão alijados desse processo. A plataforma eletrônica com tecnologia blockchain é uma boa opção para mudar nosso patamar em questões de títulos de crédito para fomentar a captação de recursos e conquistar novos investimentos. Seria uma operação reconhecida no mercado como “ganha, ganha” (win, win), inclusive ensejando novos modelos de negócio.


  Assim, no encadeamento das opções metodológicas, além da revisão bibliográfica e dos desafios tecnológicos, optou-se, dentro do possível e nos limites da pesquisa, por traçar uma análise com a legislação recente e projetos de lei, bem como com o avanço do projeto do novo Código Comercial. Esse aprofundamento é útil não só para discutir questões que podem implicar dúvidas quanto à viabilidade jurídica da e-CPR, mas também para suscitar o debate a fim de que o aprimoramento na dinâmica das relações comerciais e os anseios do mercado estejam sempre desafiando a fronteira do conhecimento.


  Enfim, este trabalho pretende suscitar reflexões consistentes sobre práticas jurídicas comumente adotadas pelos profissionais e pelo mercado não apenas descrevendo-as, mas também tecendo críticas e apresentando análises construtivas que sejam de fato agregadoras e, dentro do possível, indicando riscos, cuidados e sugestões.


  |CAPÍTULO|
1


  Títulos de crédito


  O tema dos títulos de crédito é antigo, tendo sido objeto de inúmeros livros doutrinários (por todos, ASCARELLI, 2009).[12] Entretanto, nosso objetivo não é traçar um panorama histórico desses títulos, tampouco discorrer sobre sua teoria geral clássica, mas abordá-los sob outra perspectiva. Há mais de um século, eles são considerados “a mais notável criação do direito comercial moderno, constituem o instrumento mais perfeito e eficaz da mobilização da riqueza e da circulação do crédito” (BORGES, 1972, p. 7), portanto, não se pode deixar de atualizá-los segundo uma visão contemporânea, especialmente no tocante à aplicação da tecnologia em prol da inovação nas transações comerciais.


  O crédito, por definição, é uma escolha intertemporal típica, do futuro para o presente, e, como ensina Jairo Saddi (2007, p. 33-34), os títulos de crédito são a representação material do crédito e fazem parte do chamado Direito Cambiário. A palavra crédito deriva do latim creditus, creditum, que significa “crença”, “confiança”, no sentido de simplesmente “acreditar”.


  Antes de adentrar o tema propriamente dito, é de rigor traçar algumas considerações acerca da confiança implícita na noção de crédito. Na concepção de João Eunápio Borges, a troca de mercadorias ou dinheiro com a promessa de pagamento futuro é típica da pessoa que confia no devedor, mas tal confiança não estaria apenas na figura do devedor, e sim nas garantias (reais ou pessoais) que ele oferece.


  A confiança é uma percepção, e, no Brasil, sua proteção não é expressa. No singular estudo sobre o tema, Anna Lygia Costa Rego (2013, p. 167) reconhece que há raras menções à confiança na legislação e nenhum dispositivo inclui um comando geral que a proteja ou que a consagre como princípio.


  No entendimento de Menezes Cordeiro,[13] referido no trabalho de Anna Lygia Rego (2013, p. 168-169), não seria possível elaborar um princípio da confiança, pois seria necessário percorrer todos os ramos do Direito, o que já estaria “fora das práticas”, tendo em vista a especialização crescente dos juristas estudiosos.


  Mas a doutrina considera a proteção à confiança um princípio implícito no ordenamento. De todo modo, há que destacar o fato de que boa-fé objetiva e confiança são noções distintas, em virtude de seu referencial: a boa-fé objetiva é um “dever geral de cooperação, enquanto a confiança diz respeito, antes de mais nada, à geração de expectativas legítimas, cuja manutenção pode constituir um dever jurídico” (REGO, 2013, p. 179).


  Entretanto, apesar de ter referenciais distintos no âmbito do direito cambiário,[14] tais conceitos, acabam desempenhando papéis similares. O princípio da boa-fé[15] tem implicação jurídica relevante: contra o adquirente de boa-fé dos títulos de crédito, aplica-se a inoponibilidade das exceções pessoais,[16] uma das subdivisões do princípio da autonomia.[17]


  Assim, a teoria da confiança é importante na composição das bases deste trabalho porque, além de estabelecer uma expectativa legítima de crença na viabilidade e na validade das plataformas eletrônicas para criação, emissão e circulação de títulos de crédito em geral, especialmente quanto à cédula de produto rural, também pode reduzir custos, facilitando transações rápidas e de alta complexidade (REGO, 2013, p. 197).[18]


  Nesses termos, com base na confiança e na credibilidade das plataformas eletrônicas existentes, é preciso adentrar os problemas e obstáculos a enfrentar para identificar a possibilidade ou não de os títulos de crédito circularem, do princípio ao fim, numa dessas plataformas.


  Inicialmente, o desafio é verificar se há meios legais para demonstrar que é desnecessário elaborar e aprovar nova legislação para que os títulos de crédito eletrônicos sejam utilizados nos mais diversos ramos da atividade negocial, para a suficiente defesa de sua higidez. Tal construção se dá sem prejuízo de sugestões propositivas no sentido de identificar e recomendar as melhores práticas para sua operacionalização, como se discute no Capítulo 5.


  Em suma, há que enfrentar os desacordos com o que está estabelecido, com o direito posto (GRAU, 2003, p. 63).[19] Nesse sentido, tal como fizeram os glosadores, é necessário determo-nos à legislação disponível e, reinterpretando-a, delinear as normas que se prestam a pautar a atuação dos agentes econômicos nesse novo ambiente (FORGIONI, 2000, p. 70-83).


  Ou seja, na medida em que destacamos a relevância dos títulos de crédito, de este trabalho não pretender tratar da teoria geral clássica de direito cambiário ou estruturar um manual de direito dos títulos de crédito, mas trazer uma abordagem diferente, partindo da confiança nas plataformas eletrônicas a partir do direito positivado, passamos a indicar os problemas iniciais a serem solucionados por meio de uma pesquisa aprofundada do tema.


  Para que este estudo logre êxito, é fundamental enfrentar as seguintes questões, estabelecidas direta ou indiretamente pela doutrina e pela jurisprudência: (i) readequar a interpretação de alguns institutos, como é o caso do documento, e revisitar o princípio da cartularidade; (ii) justificar a adoção da expressão virtualização, mais adequada do que desmaterialização; (iii) sugerir uma taxonomia dos títulos de crédito, apenas e tão somente para títulos escriturais, eletrônicos e digitais; (iv) avaliar a legislação que possibilita criar, emitir e fazer circularem os títulos de crédito eletrônicos, ou seja, obter elementos para responder o que são tais títulos e se eles já existem ou se comporiam uma nova categoria; (v) verificar a possibilidade da circulação dos títulos de crédito por meio de plataforma eletrônica, bem como de aposição de coassinaturas em títulos de crédito eletrônicos; e, (vi) com base nas respostas às questões anteriores, sustentar a possibilidade e a validade jurídica da criação da cédula de produto rural eletrônica.


  Os pontos descritos acima são discutidos ao longo do trabalho, com a finalidade última de se atingirem elementos concretos por meio de boas práticas para viabilizar a emissão eletrônica de títulos de crédito e sua utilização em arranjos negociais estruturados, articulando pontos de convergência sobre a viabilidade jurídica de desenvolverem sua emissão inteiramente por via eletrônica como externalidade[20] positiva, no sentido de essa via ser fator de redução dos custos de transação em face do cenário atual. Os pontos relativos ao direito e à economia (Law and Economics) são mais bem discutidos adiante.


  Importa destacar que a virtualização dos títulos de crédito – com a condução do processo de criação, emissão e circulação em plataformas eletrônicas – é proposta como alternativa ao sistema cartular, uma opção à dita desmaterialização (transmutação de suporte físico para o chamado – a nosso ver equivocadamente – suporte escritural) atualmente utilizado, no intuito de aumentar as ferramentas disponíveis ao mercado.


  1.1 Discussão acerca da “desmaterialização” dos títulos de crédito


  Na discussão acerca da “desmaterialização” dos títulos de crédito, é de rigor partir da consagrada definição de Vivante[21] (apud DE LUCCA, 1979, p. 11): “[de título de crédito] é o documento necessário ao exercício do direito literal e autônomo nele mencionado”.[22]


  A partir dessa definição, é importante analisar a figura do documento que está umbilicalmente ligado ao princípio da cartularidade.


  O exame do termo documento e de sua própria essência nos remete a algo formal, e não há nada de ultrapassado nessa ideia. O fato de o avanço da tecnologia haver reduzido naturalmente o uso de documentos físicos em geral não significa dizer que, em sua concepção mais ampla, ou seja, independentemente de sua forma, ele deve deixar de ser interpretado como elemento necessário ao controle das relações jurídicas hodiernas. O formalismo[23] é essencial no respeito ao direito, mesmo em sua noção contemporânea – não necessariamente ligada a sua versão física –, na medida em que o moderno não antagoniza com o formal.


  Desse modo, o formalismo não pode significar complexidade, justamente em favor do dinamismo e da celeridade dos negócios comerciais, e devem as partes se valer de esquemas formais simples, a partir dos quais se satisfaça a exigência de certeza e segurança sem comprometer o dinamismo, pois a forma não é necessariamente complexa: ela também pode ser simples (GOMES DE ARAÚJO, 2013, p. 2-3).


  Nesse sentido, o título de crédito é, antes de tudo, um documento formal redigido de modo permitir exatamente a identificação do direito aí mencionado e suas modalidades (GOMES DE ARAÚJO, 2013, p. 3).


  Entretanto, o fato de ser escrito e formal não implica necessariamente que seja um documento físico; em princípio, o meio pelo qual se o cria é indiferente. Ainda que com o mínimo de requisitos exigidos pela lei – artigo 889, caput, do Código Civil[24] –, a forma é determinante para preservar a confiabilidade do título de crédito.


  Não há – nem no artigo 887 do Código Civil[25] – previsão ou comando no sentido de que o documento do título de crédito seja físico. Assim, em decorrência da hermenêutica, tem-se que, se o legislador não impôs restrição ao meio pelo qual se cria o título de crédito, não cabe ao exegeta fazê-lo.


  Nas palavras de Vicente Greco Filho (1986, p. 195):


  [...] O documento liga-se à idéia de papel escrito. Contudo, não apenas os papéis escritos são documentos. Documento é todo objeto do qual se extraem fatos em virtude da existência de símbolos, ou sinais gráficos, mecânicos, eletromagnéticos, etc. É documento, portanto, uma pedra sobre a qual estejam impressos caracteres, símbolos ou letras; é documento a fita magnética para reprodução por meio de aparelho próprio, o filme fotográfico, etc.


  Na mesma linha de raciocínio, a maior parte da doutrina tem observado que os documentos não devem necessariamente ser escritos. E Paula Forgioni (2000, p. 70-83) argumenta no sentido de aceitar os documentos eletrônicos: na medida em que são documentos para todos os efeitos de direito, podem ser admitidos em juízo como meio de provar a existência de um contrato entre partes ou a prática de qualquer ato jurídico, no caso, os títulos de crédito.


  Horta (2014, p. 86-87) também reitera que um documento não precisa ser tangível – em papel – porque é a cártula, e não o título de crédito, que tem função estritamente probatória. Ou seja, a declaração autônoma necessária para transformar um documento em um título de crédito demanda um suporte material capaz de fazer prova de sua existência.


  Mas suporte material não é sinônimo de suporte físico. A materialização da declaração autônoma que produz efeitos jurídicos imanente ao título de crédito pode estar em suporte eletrônico; não há nenhuma incompatibilidade, mas apenas confusão terminológica que pode, como acaba acontecendo muitas vezes, levar a um erro sutil de percepção.


  De certo modo, a confusão é compreensível, porque, considerando a introdução do endosso, os títulos de crédito foram criados em fins do século XVI (ASCARELLI, 2009, p. 365), quando a forma de materialização era tangível. Essa prática perdurou séculos, persistindo em grande medida até os dias atuais. Assim, a possibilidade de se emitirem títulos de crédito por outro meio, no caso o eletrônico, é recente – basicamente, em fins do século XX e início do XXI – e se dá aos poucos, por meio de diversas leis[26] que foram sendo incorporadas ao ordenamento jurídico pátrio.


  Aliado às questões legislativas, há ainda o fator geracional da doutrina, porque o grande afluxo de obras que cristalizaram a teoria clássica do direito cambiário foi nas décadas de 1960 e 1970: por exemplo, Pontes de Miranda (2004[1961]), Rubens Requião (1971), Fran Martins (2016[1972]) e Newton De Lucca (1979).


  Portanto, a doutrina contemporânea sobre títulos de crédito estabelecida por juristas de escol (por todos, BULGARELLI, 2001b) acabou sendo apenada em razão do tempo, ficando parte dela na transição entre as antigas e as mais recentes leis,[27] determinantes para a construção e o fortalecimento da doutrina em torno da possibilidade jurídica do documento por meio eletrônico.


  Entretanto, em que pese o hiato geracional da doutrina em relação à legislação, Newton De Lucca já antevia o potencial da tecnologia, citando inclusive à época o artigo publicado em O Estado de S.Paulo intitulado “Cibernética e títulos de crédito”, do Prof. Nelson Abrão,[28] que destacou a experiência francesa da substituição do papel pela fita magnética obtendo um aperfeiçoamento do sistema de cobrança (DE LUCCA, 1979, p. 28-29). O autor prossegue supondo, à época, que, em futuro não muito distante, eventualmente em razão de novas necessidades do setor econômico e das conquistas no campo da eletrônica, a ciência jurídica – mais refratária às transformações do mundo moderno – poderia passar por profundas reformulações em seus mais diferentes ramos.


  Desse modo, a doutrina contemporânea de direito cambiário está em fase de consolidação e evolução, na medida em que as mudanças tecnológicas e a evolução legislativa trouxeram a inexorável necessidade de se repensar e readequar os princípios informadores dos títulos de crédito, tidos até aqui como dogmas.


  Não é demais destacar que os meandros da tecnologia não são simples e que não se trata de meras barreiras técnicas, mas de evoluir cautelosamente no universo do princípio da equivalência funcional, traçando um paralelo, apenas a título ilustrativo, com interação interdisciplinar.


  Na interação interdisciplinar, não é possível defender, por exemplo, que há subsunção da economia em relação ao direito ou vice-versa[29] (GRAU, 2003, p. 57-58), mas sim que há entre ambas “uma interação dialética” (REALE, 1993, p. 21-22)[30] mais complexa e que deve ser elaborada com cautela e profundidade científica, sob pena de, como sustenta Salama (2008, p. 38-39), parecer “charlatanismo intelectual”,[31] o que não é o caso aqui.


  Voltando ao princípio da equivalência, essa interação entre o meio físico e o eletrônico demanda do exegeta a articulação interdisciplinar e multidisciplinar de elementos. Em seu estudo detalhado, Martínez Nadal destaca o problema da exceção ao princípio da equivalência no âmbito dos títulos de crédito eletrônicos – chamados de forma mais ampla na Espanha de títulos-valores –, cuja previsão está contida nas normas de Direito Uniforme do Comércio Internacional, destacando-se as disposições da Convenção da ONU sobre o uso da comunicação eletrônica nos contratos internacionais de 2005. Cumpre esclarecer que tais disposições não constituem impedimento para que os Estados membros estabeleçam sua legislação regulando o tratamento eletrônico desses títulos de crédito (MARTÍNEZ NADAL, 2012, p. 191-192).


  Resultado da natureza eletrônica dos documentos, tal exceção se colocou em virtude de um possível obstáculo técnico-jurídico, qual seja, a questão da unicidade.[32] A autora destaca que o problema dos títulos de crédito em suporte eletrônico é relativo à unicidade, pela possibilidade de se produzir uma cópia do documento eletrônico indistinguível do original.[33]


  A questão da assinatura eletrônica – mais bem analisada adiante – resolve o problema de autenticação e integridade das declarações cambiárias, mas, segundo Martínez Nadal (2012), não é per se capaz de transpor os obstáculos de natureza eletrônica de documentos que se pretende fazer de títulos de crédito.


  De acordo com esse argumento, o princípio da equivalência não é suficiente para admitir a criação de títulos de crédito eletrônicos, que não atenderiam aos requisitos técnicos e legais necessários. Para tanto, seria preciso resolver o tema das múltiplas cópias e suas consequências, ou seja, a possibilidade de vários proprietários de um mesmo título de crédito pretenderem receber o pagamento.


  Na perspectiva de sua legítima preocupação, a autora entende que, pelo direito posto, não se podem admitir títulos de crédito eletrônicos. Entretanto, sendo desejável admiti-los, de lege ferenda, concorda que há necessidade de reformas normativas para aplacar a segurança do sistema.


  Ainda segundo Martínez Nadal (2012), a solução do problema é a intervenção de um terceiro desinteressado e de confiança, com infraestrutura e organização que permita a criação e a transmissão segura dos títulos de crédito eletrônicos.


  Tal entrave tecnológico também foi percebido aqui no Brasil por Francisco Horta (2014), cujo estudo não só complementa e vai além do que defende Martínez Nadal (2012), como permite estruturar um contraponto – que se faz neste estudo.


  Horta (2014) ressalta que a multiplicidade característica do documento eletrônico não afasta por completo a ideia de cópia tal como se a aplica aos documentos em papel e considera também o lado positivo da questão: essa multiplicidade reduz a possibilidade de se perder o título de crédito, pois permite seu armazenamento eletrônico, apto a provar a existência da obrigação cambiária em diversas bases, inclusive acessíveis remotamente. Por outro lado, destaca que é justamente essa característica que tem o impacto mais severo nas bases doutrinárias da circulação dos títulos de crédito, que encontram fundamento na relação real entre o titular e o único e exclusivo objeto físico que instrumentaliza determinada obrigação cambiária.


  O autor entende que o fato de o documento assinado digitalmente ser imutável – ou seja, após sua assinatura digital, um documento eletrônico não serve de suporte a nenhuma outra declaração cambial além das que constam nele – faz com que só seja possível inserir qualquer nova declaração cambial no título de crédito eletrônico (o endosso) criando um novo documento eletrônico cujo conteúdo inclua (i) o próprio documento eletrônico que instrumentaliza o título de crédito e (ii) a declaração cambial quanto ao endosso.
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