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Titlllo~ ao Portaàor no lliroito Br ziloiro

lNT~ODUCÇÃO

s~ nthcse Bistol'ica

I

SUM~lAR'O.-O titulo uo portador ntm os II breu>;, os Chins, os Gr ao e os
ROlllano.;. Direito Quiritario. A obra do pretores n do jUl'i.·co~sultos.
ln ·titlliçõos germunic:ls O titulo ao portador na idade media. O c,m
tracto do cambio e'lI Portugal. Jlldeu~ e Genovo;t.e na Penilb la.
lnfillCncia do DI'. João das Regru sobro" fqrl1l •• çflO do Direito PUI't'
guez. A Rena",cença COI POI·tuaul Efft'ito das De cobertas sobre
el"olnção do Direito O l\Ia.rquez 3e Pomb"l e a no\'a pha:;e. O título
no portador na legislação c no comm ,reio do Reino no fim do scculo
XVIII.

1. Conta o autor do livro u· Tobias que e te varão da tribu
de Nephthali, captivo de Salmanazal', vendo em lIeces idade
a um seu compatriota, de nome Gabelo, mpre tou·lhe dez
talentos de prata, debaixo de nm escripto de sua propria
mão. Annos depoi, sentindo avi iuhar· e a morte, Tobia
encarr gou o fiiho de procurar o devedor e de cobrar deJle a
olJredita quantia. Objectou o manc bo que não poderia rea

li ar a cobrança, pois nem Gabelo o conhecia a elte, nem e))e
a Gabelo. Que signal lhe daria em prova da ua identidade'
][ostra-Zhe a obl'igação de SClb pnnho e elle te pagará, accudia o
velho. Poz-se o moço Tobias a caminho, ma passando pela
ca a do seu parente Raguel deteve- e a namoral'-lhe a filha,
viu a de e maridos qu nenhum resi tira á primeira noite
de l1upcia . E para concilial' o d sejo da a1'ri cada suc e ão
com o zelo de commerciante prudente, Tobia .pedio ao anjo,.
Raphael, que em figura humana o acompanhava na jornada,
fos e ter com o tal Gabe10 e lhe entregas e o escripto med'
ante pagamento integral. Aceitou Raphael tão pouco ang.... -
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lica incumbencia; portaelor da clareza, dirigio-se á cidade e
á ca a que lhe inclicavam, e como vulgar caixeiro viajante,
cobrou os dez talentos. (1) E porque o devedor pàgon de
prompto, sem excepcional' de illegitimidade de parte nem
exigir endosso completo ou em branco ou procuração em
regra, suppõe o Sr. A. Wahl, em basta monographia, que e
t,ratava de um t'itnlo (to portador, remontando ao tempo do
capti\'eiro de :Ninive, i to é, ao setimo se ulo antes da no sa
era. (2)

..l ão cremos, porém, que os Hebreufl, n'essa época ela
na historia, po sui sem um instrumento de creclito que de

nota grande actividade nas transacções mercantis, e adian
tano gráo dc evolução juridica.

:No escripto de que reza o livro ele Tobias nada importa
neces ariamente na caracteristica de um titulo ao portador j

a posse do documento de divida podia valCl'para um devedor
de boa fé, como se mostrou Gabelo, uma apresentação ou
me 'mo uma procuração ba tau te. (3)

Accresce que o lív,l'O de Tobias, provavelmente escripto
muitos seculos depois da época em que e figura a historia,
é uma composição judaica e não hebréa. (4) Os judeus eram
ainda nesse tempo pouco industriosos e dominado por um
Eectal'i no estreito e intransigente. (5) Foi Ó depois da 011

quiRta de Jeru alem por Tito, da de trllição do templo e ela,
dispersão elos judeus pelo mundo que entre elle se desenvol
veu o gellio do commercio, a sua principal força contra as
perseguições de que foram e ainda em alguns paizes são vi
ctimas. Parece, porém, que já no Talmud, Ocanon judaico

(1) BJJJLIA SAGIU\DA. l'obia ,cap. l' n. 17, -1' n. 2L.

(2) '\VAJlL Titre au POI·teur, § lG.

(3) O simples pos uidol' de um titulo do credito, mesmo nomil1ulivo
pOlle l1preselltt~J-" á cobrança e receber-lhe o impOI't..; o devedor pôde contell~
LH-se com fl Jlnplr.s entrega do titulo e !'eu resgalo, com ou :em recibo de
crêdo\', pOIS que, deciapparecp.ndo a proya unica da obri a aç1io cessam na
realidade os l1'el(os particulures de. Ln, o ,

(I) PcENAN, Les Ecan[jiles, pago se', nola.

(3) RE:\'AN, Hirtoire C/U reuple c/'Israel, pa~s·m.
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que reune compo 'içõ 'do 2° ao 5° seculo da era christan, 'e
mencionam os titulos ao portador e até se discute a sua natu
reza juridica. (6) Se o povo do Senhoritardou mais do que o
quizera o sr. ,Yah1 em praticar os documentos de credito,
transferivei de m~lO em mão, ao mcno os distinguio logo
com as honras da referencia nos seu' li vros sagrados, o que
aliá' está de accordo com a feição religio a dos preeeito de
direito em todo os povos antigos. (6 A)

2. Cesar Cantú attribúe a im enção do par el moeda ao
Chinezes, pois que o famoso lUarco Polo o ,io entre os lUon
g6es, senhores da China.

No auno 119 (a· ') no reinado de Ru-ti, da dyna tia do
Rans, necessidades da de peza publica geraram o pU-pi
p daço' de ouro de ,eado branco que corriam na côrte como
nota' de cem mil réi . Aggravando-. e desarranjo da finan
ça , de tudo e [ z dinbeiro, e a modos que lá por 07 da
nos '[I, era, no reinado de Ilian-'Isung te,e logar uma emi ão
de bonns on bonde do thesouro em troca do numeral'Ío que a
gent grada era forçada a depo itar na burra imperiae-'.
Até de assignado s encontra noticia n s 'a extraordinaria
Ubina, no paiz de (,hon, onde e cballla,am ci-tsi, como qnelll
quer dizer oonpo1ls. O: habitaute: do Imp rio do Meio iambem
..e ayeuturaru a operações aleatorias, com o fito na lll'lhora
da fortuna e bom seniço do ouerauo em occa iõe de
aperto. A especulação tomou conta do oi·t, i. Seis da
maiores ca -'as bancaria quebraram, tal como e operas'em
em paiz clu'i tão e moderno j e o imperador, i nangul'audo o
'Jstemn, que deyia quasi mil anno depoi fazer a gloria de
um ministro constitucional, tiron aos par icular o <lireito
de fazer sólas e lpapeis. ao portador e o )'e errou para a
corôa. (7)

(6) WAHL, op, cit, 817.
(6 A) UM~ER ~Lux E, E'tudes UI' Z'ctncien d"oit, pag, 41 e seguinle.
(7) C,\.NTU, f/ist. Uno nola á pago 5:.13.
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Como o ' Cbins têm o I os imo co tume de illvental' tudo
quo, mais tarde ou mais cedo, o outros PO'"OS de cobl'em, Ó

p 'si\"el que a elles e não aos Ben-Ll'ael caiba a pl'imasia 110

u (I do titulo de credito sem nOllle do credor ou belleíiciario;
ma'> o co tU1l10 do eleste Imperio nenbuma influencia te"e
sOUre o Direito occidental, salvo e, inuirectamente, e por iu
terllledio dos judeus, que já no secuio 9" em granue numero
halJita,am a China, o' lJhi-pi e os ci-tsi geraram os papeis ao
por ador que a idade media conheceu e praticou.

3. O mundo greco-romano permane 'eu alheio e mesmo
contrar-:> á idéa de uma obrigação sem credor determinado.

:s certo que 'lito Livio, Plinio e Slletouio dão o nome ue
congim'imn (8) ~1 distribuição de come tiveis ou de dinheiro
feita ao po"o soberano para o tornar propicio aos pianos pa·
trioticos dos politicos do dia; donativo t:sse que ás ve~es,

e não sem menosprezo da magestade popular, era atirado do
atrios e escadaria " pelo que recebia a uenomiuaçt'lO de mi~·

sil'ia ou missile. Outras vezes a genero a offerta se regulari·
sava por meio de pedaços de metal, representativos d certa
quantidade de dinheiro ou de generos alimenticio que o
possuidor ia receber no logar imlicado, e que se chamavam
tesserce nwmarice ou frumentarice, conforme a especie de que
e tratava. Eram vales de dinheiro ou de pão, que e dariam

hoje em occasião de fome ou de outra caln,midadp, publica.
Ha"ia tambem atessem, theat1'alis, senha ou bilhete de e 
pectaculo que proporcionava áquella feliz plebe, gratuita
mente, a assistencia a sangrentos combates de feras e gla
diadores e a outros divertimentos não meno iuterc.ssan" "',
posto que de applauso muitas vezes obrigado. Donde
se vê que é antiga a desharmonia entr~ o direito de pa
tear e o bilhete de favor.

(8) Segundo o jur. Paulo o congiariullt era uu-a vasilha da capaci
e de um congio, ou mais ou menos 3,2.1 litro .
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4. Tarubem os heliastas grego para f;C compensarem das
canceiras da democracia activa que os obrigava a ouvir
demandi tas e a applicar lei, com prejnizo elos seu que
fazeres, recebiam fichas de uma certa quantia, relativas aos
dias de serviço. (9) O triobolo que o thesouro publico dis
tribuía aos pobres, quando por conta propria liqui<1ava a
fortuna ele algum rico exilado (la), tinha naturalmeute uma
forma identlCa á, elas fichas entregue' aos magi trados po
pulares.

5. Mas nem o congicwia, nem os 1nissilia, as fichas e trio
bolos gregos, assim como os pedaços ele sola" de madeira
ou de metal que entL'e outros povo antigo passa,am ele
mão em mão, .se a, emelhavam aos ejjeitos ao portado?' do
comrnercio moderno. À idéa da transferencia C!O direito
in f1uia menos lia ua creação do que a impossibilielaele de
lhes dar portador designado. Alguns delles, a maior parte,
não traziam a idéa de uma obrigação contrahida, eram acto'
de pura beneficencia. Outros eram antes primitiYas formas
ele moeda, a sim como o bois entre os Gregos da época
homcrica, as pelles na Sibel'ia, o cauri africanos e os car
n iras hehraico . (11)

6. O Direito romano C011 ielt:rava o re lito intimamente
ligado á peso ôa do cr dor. O juri consultas ntLO ae1n1ittiam
que o diTei to creditol'ia podes,.e tran, ferir-se dir ctamente ela
pe ôa que o constituia em eu faval' para a ue um terceiro (12),
porque a obligatio importava em uma relação de direito entre
pessôas ueterlllÍna,ela (13). Para que e dé. e a muuança na, pes-

(9) DE OOULANGE, Lct citéantiqlte, pago 405. SU.\L'\ER i\IAINr, E'tude
81L1' l'ancícn cll'oit, pago 232.

[lO) DE OOULANGE, op. cito pago 409.
(li) LA.VELEYE, La Monnaie et le bimetalisme intel'lwcional, pago 6.
(12) SAVlGNY, Oblig. tI ill. 2', pago 173; ROGU1N, La ré[jle de dl'oit,

§ 227. .
(13) ln persona aetio cst qua cum co agimus qui obligatus est nobi

ad faciendum aliquid vel dundum, ct sempe, advel'sus eundem locuill hllbet.
L. 3. fl'. Dig. de Obligat. et acto
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ôa do cr 101', ou na do devedor, era forço 'o que uma nova c '
tipulação intervi 'e entre a' parte primitivamente contra
chntes (14).

7. A nec ~ 'idade da pratica foram, I)ol'ém, pouco a
pouco forçando a mão aos mao'i tI'ados c juri 'con ultos roma
no._, e obrigando-o a modificar o rigor da velha jmispruden
cia. E com o andar do tempo, s m feril' de frente o ' preceito'
venerandos, foram- e bu caudo e aI plicando mcios iudirecto',
mais ou menos subti e complicac10', para onsegu i I' a t,ran 
missão do crediLo que o de 'cuí"olvimento uo cOllll1lercio, e.'('a
panda á mão.' serlÍ', ia tOl'l1allUO in li '1 'n:::u,el. A llelegalio,

a pTomo'atio in ?'e?l~ suam e u P?'oc1l1'atio aeZ lifmn .'u 'cesHin\,
mente urgiram, habilitando o redor á ce' ':10 do titulo Cl'cdi
torio, "'ob a apparencia dc uma reIne 'entação judiciaria que o
antig direito lhe negava.

O mandato 'uppria a ces ão, e o ces 'ionariu, agiudo
pl'oC?wato?'io nO?ni?le, exercia em nome do dente o.' dir ito.'
deste, em obrio'ação de lhe pre tal' conta" porqlle ,ó elle
devia go, ar o COllllllOUO d mandato, Si in 1'em Sllwn daiu

sit proC?Watol', loco dO?nini habei1w. (13)

Mas a Pl'oclwalio, ainda que de alguma olte garantida
pela. fórma Rutiliana egundo a lual na aq:;LQ se devia m n
cionar o nome do cedente e na contlemuação o do pl'ocurad 1';
ficava empre .'ujeita á' contingencia da vida e r1a vontade
do mandante que podia, por um accordo com o devedor, inuti
lisar a cessão, e em caso de morte, cessando a pr curação, O
herdeiros reclamavam o credito cedido.

8, Para obviar aos inconvenientes resultante da má fé
do ced nte e a segurar o' direito' do ce ~ionario, a Constitui.
ção Gorc1iana (Cod. 3D-de novationib?lS) autori ou-o a adquirir
o etreito jmidieos da litisconte tação por meio da denuntiatio

(14 MAYNZ, Cours de droit romain, tom, 2', § 2'i2,

(15, , ALDECK, Inst, Jur. Cio. Heinec., § 68 .
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feita ao devedor e tambem por meio do pagamento parcial. A
ce ão tornava- e então irrevogavel, e o pagamento que depois
de notificado da cessão o devedor fize se ao cedente já não O

libera,-a da obrigação.
Contra a eventualidade da morte do mandante e COD e·

quente expiração do mandato ante da contestação, foram
admittic1as as acções u -eis, creadas para exteneler por an alo
gia a aeçõ s civis aos ca o de equidade.

Por m io de uma des a ficçõe' tão ao paladar do legi tas
romanos, o Pretor admiUia o procurador do credor morto a
per guir judicialment de\'edor como 'e a lid já e tivera
conte tada ao tempo ela morte. Respeitavam· 'e a' im os prin
cipio rigoroso do antigo diI' ito quil'ital'io, anLipathico á
cessõ , de credito 'ati faziam- e as precisões do eommeI'cio,
danelo exten rLO m:oa\'el á propriedade dos movei incor
poreo .

O principio, porém, I erman ceu empl'e o me mo até Ju
tinia.no ; e foi 'ó fundando·se na. hypothe e de um mandato
o' mdo por convenção por a. ·to de ultima \'ontade ou por di 
po iyrw d I i qu o ce ionario ponde fazer \'aler o 'u
direito.

D ssa theoria lue a 'up r 'tiçrLo romana con ervon atravéz
do' tempo: das muda.nça de religião, ele co ume' e de go
v mo, na (j u a. loutriua que não vê no titulo ao portador
~ellã.o um mandato tacito, uma pl'octt1'atio in 1'e?1L SttanL, omo o
Dcarou StI'accha, illu 'tre comme!' iali:ta. do eculo XVI.

Os vale de pão ou de dinheiro, a ~im como o bilhete' de
t11 atro não le 'P 'rtavam, poi ',idéa de ce ibilidade de credi
tos, ma tinha.m ó em vista a facilidade da di tl'ibuição. Da
me "ua fórma os votos, a promessas e a pollicitatio não 'Ígr:.:fi
cavam uma tenden ia do dir ito para a admi 5.0 da vontade
unilateral como fonte da obrigação, ma simple xcepçõe de
a 'pecto religioso ou de ntilidade publica. (16)

(l6) WAlIL, op. cito § 252. WoR.~[" (René) demonstra cabalmente pela
analyse da dotis dictio, cio ju :jurandum liberti, da conJessio in jure,
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Em regra o Direito romano ra in 'ompativel com a exi 
tencia o funccionamento dos ti ulo ao portador, no elltido
em que o entendemos hoje. (17)

9. O Germano, posto qu nãoadmitti em arepre entação
judiciaria, chegaram por m io de in. tituições uiveI' as, á
adopção da clau ula ao portador pura e imple ou alt rnativa.
(1 ) E em qila i todo os paizes da, Europa, na ida 1 média, o
ill' itu 'o se foi generalisando, ou por illfiuencia germanica,
ou por effeito da preponderancia do Jml u no commer io
intel'llacional; e foi tão profundo o sentimento da necessidad
da sua adopção, que por occa ião do rena cimento do
Direito romano, o melhore juristas se empenharam, não em
r ~]Jellir a clausula de obrigação l)ara com pessôa indetermi
nac1::L, lllas cm harmoni aI-a com os principio' d'aquelle Di
reito, pela formação ele theoría.' mai ou mcno.· engenhosa.
(n. 8).

10. Em Portugal, que antes de e renascimento. e r gi::1
I ela lei das Sete Partida de Aifonso X e nas relaçõe com
merciaes p"los Rolos de 01 ron (19), deviam preval er o
principios germanicos, fa\'ol'ayeis á expan 'ão do titulos ao
portad.or (20). O.. antigos portugnezes eram aferrado ás 'ua

que tl ohrigo ão delles decorrente é unilateral apenas na sua fórmn o na
e encia origiua-se de um verdadeiro contracto.

1\.. cr-.t'pulllção para outrem não c enrlO o accessol'io de um contracto,
e a I romessa dtJ recompensa feila a pe sôa indeterminada, conforme o Dlesmo
autoJ', nunca foi entre o~ Romanos civilmente obrigatoria.

A pollicttatio e o IJotum não. aO i.nsti tuições de dirúito .privado; a pol
licitcttio é instituição de dircito publico e o 'Votum do direIto sacro. De la
IJolonté Unilate7"Clle, l° partie, passim.

17, COCLIOLO, Filosophiadel DiL·,ttoPriv. pago 223., FOLLEVILEL, Poso
des Meubles, lntr. XXll.

(18) BIt NNER nas suas admiraveis iuve>tigações historicas 'obre titu
los ao portutlol' mostrou como idéas Iln tio-<ls sobre falta de rel·lI:eEten tação
em juizo deram origem n diversos clausulas adoptadas nas maIs anlJgas
formulas, trazPlldo a obrigação de pagar a F. ou ao portador-SALEILLE ,
]i; s. d'tme theol'ie gen. de l'obl. 269.

1]9) C'ANDIDO MENDES, Introd. a Si/Da Lisboa, pago CXXXV.

(20) WAHL, op. cit. premiêre partie, 27 e seguintes.
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leis e o tume , e tendo caido em e~quecimento o oCligo
'Wi igothico, bem como O' canones e outras leis dos primeiros
tell1pC1S, foram os uso', co hunes e fóro não e cripto:, facei'
de adaptar-o e á: CirClilll. tan 'ia: por mai ele accôrelo com a
indole do po,~o e as nece 'sidade' da época, que os ub ti
tniram (21).

11. O ontracto d cambio era de u:o 'ommUlll em Por
tugal no primeiro quartel do 'eculo XIV, como 'e "ê da Ord.
do liv. -10 tit. 67 uja di po ição o illu tre juri 'con lllto lUello
Freir faz remontar a Affonso IV (22). endo o cOJUmercio
da penillsuln. em grande part exercido por Judeu!': a quem
com plau ibilü]ade . e attribne a in,euç'ão ou pelo meno' a
introdu ~ção no O cil1ente dos titulo ao portador (o natural
lue aletn d cambio on o docum uto' de mutno ajur .-·,flue
frequentemente praticavam, 'onti,e sem muita' veze a clau-
ula d pagamento ao portador que permi tia ao credor

cobrar a divida por intermedio de homens d~ palha ou tran 
feril-a a quem m lhor e om maior egurança a exigisse, ' cm
que fi a em yestigios do ,erdadeiro e primitivo credor,
atrozmente perseguido, ape7.ar da prot cção do rei (23).

Demais j{L em fiu da primeira época ela monarchia portu
gueza, Lisboa era uma das praça mais importantes da Em'Apa.

chavam-s estabelecidos alli milhares de negociantes estran
geiros, sobretudo Genovezes, Catalães e Ri cainho . O proprio
rei, protegendo O' Judeu e o e trangeiro , não se quiva,a
á pratica directa de o[Jerações commerciaes (2-1). E andando
tanto em honra o ommercio, é bem ele ver que a in tituiçõe
já creadas na Italia e na He panha fo~sem tran portada para
o paiz que tão generosamente acolliia os commerciante de
todos os ponto da Europa. De de o seeulo xnf, e talvez

(21) lVIELLO FREIRE. Historlce1twi' Cioilis, etc. § 61. COELHO DA ROCIU,
Ensaios sobre a Historia SD.

(2'!) MELLO FREIRE, op. cito § 58.

(23) MO:'l1'ESQUJEU, L'csprit de loi , pago 18 ,nota. CARCEY, 52.
(24) COELIIO DA ROCHA, op. cito § 105.
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antes, o titulo ao portador era conhecido na Italia (25), c os
Genovezes que traficavam em Portugal, não podiam deixar
de o conhecer e usar nas transacções mercantis (26).

12. Com o advento da dynastia de Aviz cresceu
sobremaneira a influencia do Direito romano em Portugal.
O ministro João d' Arega (o doutor João das Regras), di cio
pulo e ailmirador de Bartholo, empregou a sua grande erudição
e toda a sua ac ividade no estudo das leis romanas, na tra·
ducção do Codigo de Justiniano, annotando-o com as glo a
do eu mestre e do famoso Accursio. Foi João d Aregas que,
mettendo mãos á obra da codificação do Direito portugllez,
lançou os primeiros fundamentos do Codigo que, terminado
no reinado de D. Duarte, foi aflOal.public<1do no de Affouso V
e ficou conhecido pelo nome de Ordenações Affonsinas (27).

O gosto deste lett.rado pelo Direito romauo, diz Coelho
tia Rocha no seu Ensaio sobre a Historia do Governo c ela
Legislação de Portngal (28), e a veneração que profes uva á.
piniões dos glossadores, transpiram nas reformas e nas Orde

nações Affon inas; e'a opiniões foram mandada primeiro
eUlllpriJ: no reinado de D. João I, de quem João d'Arega era
o oraculo. Os juriscon uItos po teriores até a reforma d:1
Universidade em 1537 seguiram o mesmo trilho. "a lei'
ordenaçõe que deixaram, o seu trabalho con i -tio em incor
porar o Direito romano e o Canonico, eguudo a interpretação
de Accursio e, de Bartholo, de que ninguelU se attrevia a
duvitIar. A influencia do romani mo que pre idira ao traba·
lhos de João d'Aregas e do principe D. Pedro os aturou tão
intimamente, que se torna impossivel comprehendel-os sem
o auxilio das collecções justinianas (29).

(25) CALlS 'E, toda dei Dil'itto PrilJato § 193 e 219.
'261 Segtmdo CALISSE. op. cito § 219 infine, a cam'o aI gerou-se da

doutrina da incorporação do credito no tituTo, que deu lo.gar á lheol'in
dos titulos ao pOl'tador,base principal do c:'edilo hodierno.

(27) MEf.LO FREIRE, His!orice § passim.
(!.:S) § 187.
(29) RIBAS, Cur o de DiI'eito Cioil Brasileiro, pag. 166.
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13. O rena cimento do Direito romano, a accei.· uação
do cla. sici ruo em todas as escolas da EUl'opa qne n6s secu
los XV e XVI ubjugou o espiritos sob uma alluvião de
textos latino e grego~ (30), abafando a inspiração nacional e
popular, completou a obra do ,alido de D. João r. Lançada
ao mai profundo desprezo a.. grandes iniciativas, a ousada
innovações da idade média, ntorpeceu- e o desenvolvimento
da in tituiçõe' juridicas, e pontaneamente geradas no seio
das nacionalida<le em formaçflo ou filha.. da tradição germa
nica., inc1i\idunJ.ista e liberal, de ac ordo em ambos os ca os
com a nec idades do povos. Pretendeu o e..pirito la sico
da Renflscença regular as relações jUl'idicas, as. im como a
Arte, pela tradição de um pa ado morto. Foi o reinado da
e cola ojaciana, a que os compiJadol'es da Ordenaçõe Pbi
lippina , por um r troces o inj ustificavel, fizeram succedm'
o <lolli.Ínio de A,ccUl"io e <le Bartholo. Os Cujaciano' ao
meno bebiam na fonte viva do Direito romano buscando a
in ..piração c10~ jurisconsulto.'; os doutores portugu 'zes appli
cavam o commentario do' glo sadorcs como de tanta anto
ridade como a leUra do Dige to ou do Codigo; mas da ubti
lezas sola ticas e r fiuamentos casuisticos re nlta,:lm
igualmente o e quecimento das 1 'is naeionae ,a antinomia
e ob cnridade a onfu ão no fôl'o, fazendo do Dir ito, que
deve er noÇrLO clara ao aI ance de todas a consciencias
recta ,uma ciencia mj" terio fi, e cabali tica que ó o inicia
do entendiam.

U. Felizmente no' aeonte imentos historico que a-
jO'nalavam o inicio da ill toria moderna, Portugal tivera

g'l'and parte. Não fôra debalde que Vasco da Gama abrira
um novo caminho para a India, que Colombo de .obrira a
Ameriea e PednLlvare Cabral tomara conta da t rra brazi
leira para a eorôa de D. ManoeJ. As descoberta ampliando

(30) DJODATO LlOV, La Ph,Zo8ophie dt, D,'oit, pago 25.
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de um modo até ~ntão de conllecido, diz Oliveira Martins (31),
a esphel'a da actividade co]))]))ercial, deram importancia
excepcional ás instituiçõ bancaria' e ao credito. O pro
gres o do co]))]))ercio entre Portugal e os Açore , a India e o
Brazil, a frequencia das náo no oceano para a p rmuta ue
producto entre a Europa, a ia, a Africa e a America, a
neces idade de dar mai rapido incremento á transacçõe
mel' antís, as egurando-Ih apre teza e a garantia sem que
não logram pro perar, induziram o governo a não embaraçar
e antes favorecer a adopção de u os e.co tume. dos homen de
negocio das praças da EUl'opa mais relH1tadas pelo apreço
em que tinham o commercio internacional e intero eanico.

Um anno .antes do edito de commercio de Ll1iz XIV, que
codificou O' costume.. francez s e con agrou o uso das I tra
de cambio ao portador, já o Alvará de 25 de Agosto de 1672
recommenuava a observa,ncia do estylo da letra I]'ne vinham

do N01·le. S guindo s, a me..ma corrente de ie1éas, os Alval'<l
de 2l de Agosto de 16 8 e 15 d JUl1ho de 1714 e a lei (le 2
de J: ovembro de 114,6 decretavam providencia' tendente' a
l'egularisar e manter o rigor e a segurança dos contracto' de
letra de cambio, á maneira por que se 'fazia em outro. paize'
da Elu'opa onde, principalmente na Inglaterra, e tavam
muito em uso a. letras de cambio á ordem e mesmo ao
portador.

15. Era o llllCIO da revolução operada por Pombal, a
cuja benefica influencia, espirito de nacionalidade e ju ta
comprehensão da univer alidade crescente do Direito e das
suas necessidades evolutivas, se deve a famosa lei de 18 de
Agosto de 1769, mais conhecida pelo nome de Lei da Boa
Razão, explicada e melhor defiuida nos Estatutos da Univer
sidade de Coimbra, devidos ao mesmo estadista.

Pela lei de 18 de Agosto, por Mello Freire com tanta

(31) Civilisação lbel'ica, pago 255.



I ''1'RODUOÇÃO 13

ju ,tiça eloo'iada (32), liuertou- e finalmente Portugal elo

excIw,ü,-o lredominio elo Direito romano e enLrou no conYiYio
tla::i llayõe mod 'ruas (33), Re tituiram-se á leis patrias a
elignillaele e a con ieleração ele que andavam privadas, ao
Jlll:,'1ll0 tempo que um sopro elo e pirito moderno a vinha
animar. O dir~it canolli o foi reI gado para ajlll'i dicção
espiritual, o romano cou tituido simples subsi<lio quando
e.~ti\'e e d accordo com a boa razã.o, i to é, com a cOllscidn
cia nacional. A glo sas fi aram.. endo simpl opinião de
doutores, ujeitas á elis u 5.0 e :i critica.

]6. O in titut jl1l'ic1i o elo ti uIo ao portador não podia
deixar ele ,'e1' f,wor cielo por e..: 'a evolução do Direito portuguez.

tenden 'ia bem aee lltnaela elas naçõe ommercianteR
eral'azCl'lr vaI Gero leillcuto onomicoda obri;açõe 'our'
o e!eme·uto p oal, ele fórllla a tOTuar o cr eli.to ub 'i ·tente
pOl' si '6 (34), a idelltifical-o com o d cU1l1ento de pro,-a. Do

(B2)« oleberrima huc et vere aurea consLilulione Josephn I totiu'
legitimro scientiUl in Lusit'lnia fLlndl1lllellLa jecil». Hi to/'ice Jari Cic.,
noLa ao g CVII.

(33) « A lei da 1 de Ago to de 176 (diz o Dr. Marfins J unior), por
mai eivada que h UVolsse ~ido da tender:cia nat:ionali ta, apresenta uma
foiç;;.o Sllperior, em sinl1;ulaL' anttthesél c m e:l a t-ndancia. Olhada de um
]Jonto de vi ta mais cleva lo, parece-nos q LLe ella pl~de ser apre iada sob
lima outm luz, de grande brilho aliás, .. A lei ela boa ra.:;:ão afigura- e
no Ler sido, no Dir,lIto portuguez, U'Tl equil'al-nte ela obra e10i pré"ere"
c e10~ jut'iscon'ultos no DII'llit) romano, Do nle~mo modo que o mag'
tratam edwta c a re pon a prt~dentium, i to é, as ticçõe e excap~.ÕJ

prernrinnas acompanhadas das opinões dos Condito/'es Jur' . nVle1iticavam
IJrofundamente o jlU quiritadum pela acção rell JvadoL'tl do jus gentium
c do jtL.,ç natw'ale; as di -po~içê>es 'Ia lei da 1'3 de Ago to r,lVoluclonal'lIm o
",lho direito portuguez pela illtervenç-ão do elemento critico philo ophico na
Interpretação e applicação da lei·;. O maL'CJu~z de Pombal f~r.iou de um
jncto o jus hono/'aritwt portuguez, re umindo no seu acto Illgl~I>ltivo toja
a gl l(i~a tarefa dos magistrados e jUL'tSCOIl ultos romanos. O jus cbile
luzitllno era Accursio a a Glosa; a lei ela boa ,'asão veio ar, coutra elle,
o ju gentiam e naturale reunidos ob o influxo de Cujacio. POl'que pen-
amos assim foi que apontamos no decreto pombalino uma fel lio singu

larmente fllltithetlca com o espirito ele nacionalismo. Segundo e te modo
de ver é chI'O qua a l-i de JS dll Agosto, mui do que nacionalista, é wú
cersalista, por IS~O que se exhala dt! toda ella um forte odor de raciona
lismo philosophico e elo cosmopolitismo juridlco.» Historia do dit'etto a
dona I, pago 120.

Não ha antithese entre a t~ndenria unive alista do Direito e a (II 1'
mn.çi\o oacionali ta na legislaç \0, porqU I não ha antithese entl'e a ITuUla
uidude e a Patria.

(3,1) CALISSE, op. eH. § 219.
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principio da transmis ibilidade da obrigaçõ ,que foi poten
ti simo in trumento da extensão do commercio, diz ali' e, 'e
tu'aram, por varia figura de contracto, as mais uteis appli
cações lue o Direito romano, partindo de principios eontrarios,
nrlO conhecera senão imperfeitamente (3ã). O pa so estava
dado para a sagração do titulo ao portador como Ográo mai ..
perfeito e13, cessibilidade do credito.

A nova concepção, ou para melhor diz r, a nova variedade
ela obrigaçã.o correspondia ás necessidades da vida moderna
(36) em que Portugal qu ria re olntamente ntmr, guiado pelo
'eu granel ministro.

N uma ordem expediela por Pombal (ainda canele de
Oeiras) á lVIesa l1a Tn 'pecção da capitania da Bahia, ln'ovi
denciando sobre o giro da letl'as de Angola, pagavei' na
Bahia, on ela Mesa de ta capitania 'ontl'a d spachante.. ele
e cravos nas alfa,ndegas de S. Pa,ulo de Loanda e B nguella,
mandou-se que em beneficio do commCl'cio . e pa 'sa em e 'a'
letl'as pagcweis Ct q1t ln fosse o podado/' della', mas sem obri
gação da parte ele S. Mage tade.

D poi abundaram na, legi lação portugn za O titulas ao
portador (37). E no fins do ..eculo XVIII 'mm tão usuae' as
letras ao portador que Sil\'a Lisboa, no seu TI' tlado dcts LetnlS
de Oambio, insere nada menos de duas formula eliv rsas de
titulo; de~sa especie, o qne mo tra o seu frequ nLo appar ci
mento na~ tr:lllsaeçõel:l do comm rcio do l' ino (3 ).

Definia- e a sim no "elho Portugal, ao menos nos C011

tractos de indole comm reial, o progre so da, sel)aração do
homem e da 'ousa, do i]]cli vidllO o da I ropri da 1 ,que ·a·
ractel'j~a a ev !nçiio mod 'ma d Dir "it (3D).

(33) CALISSE, op, cit.Ioc Clt.
(3M Sar.EIr,LES, E~ ai d'une theol'ie (Jenerale de l'obli(Jation d'apres

le pNJject de Code cioit allemand, § 26 '. ' •
(37) Docreto de 3D de Outubro dd 1;::,4 e do Ode J nlho de 179-1 sobre

bilhetes da alfandcg,. Assento de ]2 d~ Nov'll11bro àe l/8J. Alval'it de lü
de J meiro de 171\3 'obre l~tras da terra. Alval'á de W ele Julho de 1797
soLl'e npoli e da divida publica.

(33) Prinf'Íf,io ele Dil'eito Nlercantil, p3g. 3:Jtl
(30) YVEi GUIor, L'l':conomie de t'e(Jol't, long. 7:3.
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SumrARlo. -o Cl'edito Publico em Portug,ll. - TI'~nsrormação do padr'áo
de juros e II titulas ao portador e em papel-moeda.- A Divida no
Era iJ.-SLUl fundação, segundo o systema ue Price.- Admissão da
clau uh\ ao portadol' nas llpoliceti.- Titulas rnixtos - Historia das
diversa especies dc titulo publicas: bilheles do 1'hes luro, cedulas,
as"ignados da.. Alfanden-us, bonus, cadel'nos pscol;.ros, cautp.las do
~IonLe do ::>occorro.-InLroducçilo d'ls Loterias no Brasil. -Legislação
sobre ellns.

17. Os reis de Portugal, desde o. mais remotos tempos, le
vantavam empre..timos, cujo' titulo" hamado pcul1'ões de
jU1'O, eram equiparados ao. ben.' de raiz pela Ord. do liv. 3~

tit. 47.
Em 17!.1G Maria I para. occorrer ás urgoncia ~ do E ta.do

abrio um emprestimo de dez núlllões de cruzado, a j nro
de 5 %, e III apolices de cem milréis, qu deviam t~r a lla

tmeza de letra d cambio, tran, fel'Índo-'e por enc10 "o. PL
rcc- que o padrão e aR vantagell' não ba tavam para chamar
os ca.pita 's dos burglleze.. , qll continuayam a. dormitar na.s
profundezas dos pé.. -de-m ia... No anno s guinte o typo das.
apolice. cm reduzido a cincoenta mil réis e c1epoi ameno:.
Continuando a r 'isteu ia. do. pés-c1o-meia,.-;, a. clau ·u1a. ao por
ta.dor com touas a.. ,na fa.oi1idade e incouveniente' foi ado
pta.da, o afina.l o de\"l:ldor não e te," mais para medidas
dubias: d creton Cllr30 forçado dos ,'>us titulo'. E tava
Toado m Portugal o papel-moeda.

1. o Bra.zil, anto' da. indepelllloncia, já, 'e conhecia o em
prostimo pnblico, on consa. par cida. O Banco do Bl'azil fizera.
adia.nta,m ntos ao G.oYel'11o, nat;llralmeute por meio de ,na.
nota... Além de ":0. bilhet. ao portador pa.r ce, porém qll
corriam antro' ele natureza. I ubli a. O alYa.n~ de 9 d Maio
de 1810 mandou considera,r antiga. tocla as divida' contra
hiela ' até 1797, e marcon prazo a.os inter s..acl0 para apre en
ta.l' m suas letras ou documentos,' ..ob pena d pre cripção.
Confil'mando a med,iela, que tinha por fim a liqlÚda.ção· da
dividas da. a.pitania elo Rio de Janeiro, o d creto de 12 de

• I.
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Outubro de 1811 mandou proce.'sar no Eral'io Regio do Bio
uma folha da divida antiga e que segundo o apurado se des. em
cedula' ao credores, vencendo 6 % ao anno (40). E' provavel
que tanto aqnellas letras como e ·ta· cedulas fossem passada.
ao portaclor.

19. A emancir ação politica da a.ntiga colonia fez cre 'cer
a divida. A nece sidade de organisar a administração a
defesa do pai7., as resistellcias a combater, a guerra do Rio
da Prata, e a convençt'lo de familia pela qual pagámos gelll'
1'0 'amente a Portugal o 'reconhecimento da nossa indel) u
dencia, a.'.'nmindo are pou abilidade de um emprestimo ingk7.
que a :M:etropole contrahira para bo tilisar-uo' (41), e:'.']!licam
a rapida ascenção da divida nacional ao pouto de já, em 18<.>6
elGvar- e a cillcoenta mil contos de réis (42).

O minish'o :cla fazemla l\1arquez de Quelu7., no relatario
apre elltado ás Camaras a 13 de Maio d aquelle anno, mencio
nava a elevada 'onllua de 33,228:183$82 como (livida passiw
do anno, e o seu projecto de orçamento ofe recia um deficit dé
4,919:08 $669.

« Para acudi!' a mpenho' tt'LO consieleravei e tão cres
cente , diz Barro, (43) não podiam bastar os recursos excll\"
sivos elo thezouro. Obter dentro ou fóra elo paiz capitaes para
saldar esse' empenho' . eria por ventui'a ilur O 'ivel, e sómente
operaria uma substitnicão do credores do Estado; crear im
postos que descontentariam o povo e o "exal'iam aiuda mais,
seria uma medida ruinosa e inopportuna. »

A situação era apertada e a in.olveneia rlppal'ecia no
hOl'izonte, ameaçando. o.' credito' da jo\-e~ nação. (I'Góy mo
l'ecorren ao mesmo expediente de qne se 'ervira o ante.cessor,
e antorisou o Banco elo Brazil a elevar a sua emissão que

(40) CAVALChNTI (A.) Elementos de Finanças, pago 37['

(~l) BÚThFOGO, Balanço da iunastia, pllg. 99.
(42) BA.RROS, Direito Financeiro, pago 99.
(-13) Op, cito pago 100.
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eh gou a oito mil con o.. Ia~ e' expediente ·ó podia servir
para o momento, embora influi: e, como influio, na . ítuação

conomi a do paiz. Foi preci 'o pensar em medida mais ra
dical. O l\Iarcluez de Queluz acon elhou a fundação da divida,
:cgundo o 'Y tema 'le Price; (H) a lei de 15 de ~ovembro

d 1 27 l"conh eeu legali ou a di,ida publica., fundando-a j

stabele 'eu a caixa d amortização c mandou comprar ou
trocar ' i mil conto pelo menos de nota do Banco. (,1,5)

20. E ta applicação da maior I arte do capital emittido em
ap lice', tentando rem (liar os male' cau ado pela exce' 'iva
emissão do Banco do Brazil, explica porque o Mar luez de
Qn JllZ não queria eguÍT o exemplo dado pelo govel'l1o d' D.
Maria; longe de antori 'al' a tradi<:ão manual da apolice,
cercava a na tran f roncia de muita: cau elas, tornando-a um
a to solemne.

A tran:fel'encia 'ó e potlia fazer :1 vista da propria apo
lic' com interv nção d um orretor e 'pecial, por a.: ento
ClU um li,l'o, d poi 1 verifi ada a apolice e reconhe itlo o
po :uidol'. O as 'ento devia, er a~:i "natl0 pelo corretor p lo
h'an. f r ute e pelo tml1sferid(', podendo c tes tlou ultiillo ser
reprc enLa'lo, por ba tante' pr curadores lne apre, enta' cm

(1.1) A CJmmis'ão de Fàzon 11 úa Cu nara do DepuloL los em l:3'!G, di 'e
no elL pu 'eccI' sobre o projeclo : -

« A l:omllli .:io não elltra n m julga que se dem ontrar na analy e
de la úivida; e lá contl'allldn, cUI11II'e 1J:Il~al-a; IIla' I,tunúendo que nã
0'':01'1'6 pam o seu pagulllento outro III 'io son:io v de alaum,L opent~ão do
credito, porqh 'IInd'l que se di~;1 que o cl'J'Cinl nto ÚO Ollllnerc o e in
dll'tl'ill. 'lu a boa n,'call':lç"tO ua- I' ndlts e;L IJem enton lid;l cOllomill na"
de"peza farno cI'e cel' C)n 'ilorllvellnonte o l'endiment'J publicn. tambem Ó

CerLo qno 'IC 'roscom em prol'ory:1o l\S nece 'sidades do E -tado: oll"erccerá
a e-ta ,unal"l UIl1 prvj eto de lei par,l e til dita upenl,ão de a ui o. a
esLe respeiLo s-niur-'o-ú pel,) m'I'S lu uino;os pl'llleipi.,· d,L E 'onomia
Politica. Con. I til'a ella na eircula~'no do creditn, '1ue cgundo" Jt'lini~ã I

do UI1l celebre cconOll1ist'l, é uma 1I0va riqu za gu accresee;\ riflueza
relll. 1':sslL ei,'culnçno do credito nno sel'à por meio de li na dil'iLla que e
vá c ,ntrailir para com o, ell "ecebido producto Sll isf"zer os aeLlmes CI'e
doro.', o sim I'azendo de certo modo rl;viver e rApl'oulIzir-se um capital jiL
(011, ulTliLlo, l'-pI'C~ellLanclo-s~ a divida. m n•• vos L tulo dacl.. pdo aClLlal
(;ovel'l\f); alllh'xanLlo-se-lhe3 um jUI'O pela deu tora do png'iIllenLo, o qanes
possam facilme ,lo enll'l1l' ua cil·culayii.o o SeI' ell1preg'luvs nus transacç'ões
1.10 commercill .•1 C"VALCA:-ITI, Eto1mento de Fuwnçu • I,ug. 072.

(45) Lei de 1 27, al't. 21.
2
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DO acto O do UDt DtO ue mandato. (±6) Toda,-ia a apolices de
,-alar meDor a um CODto d réi podiam trnn ferir- 'e por e~

cripta particular do primeiro ao eo'undo po suidor, comtauto
que o e cripta fos e a ignallo por uua' test muuha' l'eCOlllll::
cida e apre, entado juntament com a apolicc, no acto cIo
pagamento do jlU'O, pelo po, Sllidor ou por u ba. tant procu
rauúr. O conetor da caixa mandaria entà.o ln.vrar no lino
proprio o as 'eDto la trau 'ferencia, qu deYia s r a' 'ignado
pelo noyo po 'uidor, apre 'entaDdo o . cripta para ser archi
vado na me ma caixa ou na filial ond tiye: e luo'ar a aver
bação. (47)

Como 'e CaD iliaria o rio'or destas formalidade eom o
'de ejo e~-pr ',o pela commi::; ão de fazeuda ela mna,ra do
Depu tado. de determinar e facilitar a transferencia do credito,
habilitando os novos titulo a, ntrarem lU1 eir 'ula<;ão, 'er
vindo para as tran 'aecões lo eommercio ?

Não 'eria tão de envolvido a,cti,o, como Ode Lisboa
no.' fin' do ecu]o:S::, III, o COlllm reio do Rio le Janeiro no
pri m(~il'os annos da 1Ios:a vida autouoma, d modo a . e faz 'r
sentir a nece sidade de uma circulação ma,i rapida dos titulo
da divida publica do que a propor ionadapelo modo d tran
f rencia' que a lei ue 1827 con agrara. Mas o Brazil tinha 1Ie 'a
épo a homen eminCl1te', ver 'ado em todo O' ramo de
conhecimento, aos quae:' não ca,pariam a. vantagen ono-
micas do titulo ao portador e as fa 'ili(la(le qu n e11 ncon-
traria o'cr dito do Estado. E' o lU . e vê no parecer da com
mi~_ ão de fazenda, anele. e procma tornar saliente a riqueza
noya produzida pela circulação do crecUto. Foi pelo r ceio de
que a: apolice ao portador produzi' em o mesmo mal que 'e
queria rem (liar que o Mini 'tro da Faz nda entendeu II ver
cercai.- de tão exagerado formali mo a tran ferencia de pro
priedade dos novo titulas. Caía a im no no de onfundir
os efi'eitos economicos do. titulo a prazo com os do titulas á

(46) Lei cit., art. 63.
(47) Lei cit., al't, 6!.
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Yi ta, erro que devia mai tarde gerar contra a rapida circula·
ÇfLO do credito, a reacção de Augelo ~foniz imitada de as
tradament I lo legi lador r publicano de 1893.

21. O erviço eh aixa de Amol'tisação foi regulamentado
c modificado por varia vezes, assim como a lei que o creara
(4 ) j mas a fórma nominativa dada em 1 27 á apolice da
di\"ida publica prevaleceu, posto hou vesse desapparecido a
razão d lla, até 1 79 quando o sr. A:!fou,o elso Vi coude d
OLUO Pr to, por occasião de usar da autorisação oncedida
1) lo ar . 3° da re olução 1 gislativa n. 2 77 ele 23 de Juuho
daqu 11 auuo, adoptou a lausula ao portador e os conpons
auu 'xo para a apolice de ouro do empre'timo de ciucoenta
mil contos que s lançou em vil'tude do D creta de 10 t1e Ju-
lho. A es titulo que viuham finalm nte tirar ao no o
padrõe d jura a q1lasi - immobiliclade do antigo Direito,
accontuando-lhe o cft ito economico e apti Ião commer
eial, qu lhe imprim a thcoria 'mod ma do credito publico
foram aplli ado to lo o privilegio' e isençõe coucedido
ás apolice nominativa.

TI' z anDO depoi, a 1 i orçameutaria reconhecia e 1 ga
li ava a iunovação do r. A:ffonso elso e edictam di po içõc'
vara o a o I perda ou d truição da apolice ao lortaelor
c seu rcspe tivo coupons. (49)

22. oubc tam1Jem ao Vi,conde de OLUO Preto pre~idi.r ao
lançamento tlo ellllrestimo nacional de 1 ~ 9, (50) da impor
tancia liquida d cem mil conto de réi', juro e amortisação
cm ouro, para cujos titulas foram adoptadas tlua fórma : a
fórIDa ímple ao p01'iac101' e a fórma míxta, pela primeira Ye~

(-1') En!re outro : Reg. de 15 de Janeiro de 181'2, Leis'do Gede31 da
-Outubro de 1835, de 2~ do UuLubro de 1Hoü, de 2l de OuLubro de 1 43, Ay.
de 29 de Abril de 1837, Res. de 2li de 'elembro d 1 ~ .

(40) Loi de 3) do) Olllubro de 188'!, ar!. 11.
(50) Decr. de 27 de Agosto.
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usada entre nós, de ser o titulo nominativo e erem os juros
cobraveis por coupons pagos a qumn os ap1'cscntassc.

A clausula ao portador ganhava terreno, ao menos em
relação ao papeis de responsabilidade do E tado ou por eIle
directamente fiscalisados,

23. O Decreto de 6 de Outubro de 1 90 facultou ao po ui
dores de apoliees de 5 % requerer m a conversão ao par em
titulos nominativos ou ao 1J01'Ütdm', vencendo jLU'OS de 4 "/0 ao
anno pagos em ouro trimensalmente.

Para OCCOITel' ao resgate e á conversão da divida, o Go
verno emittiria apolices e peciaes que deviam gosar de touos
os privilegios concedidos aos outros titulos da divida publica,
e podiam ser nominativas ou ao portador. Para estes se ado
ptavam os coupons que deviam ser pagos n,' Caixa de Amor
ti ação e nas he ouraria de fazenda, e nas praças da Europa,
e da America que fo em indicadas pelo Ministro. Ao po -
üidores deixava-se o arbitrio de fazer a conver ão em tilulo

nominativos ou ao portador, pagando o sello como nas tl'ans
ferencias.

Finalmente, no emprestimo interno de cem mil cont ,
autorisado pelo Decreto de 25 de Fevereiro de 1893 foi facul
tada a fórma ao portador para os subscriptores que a pref 
rissem.

2"*. Em todos os no 'so emprestimos a datar ele1 79, a fórIDa,
ao portador entrou, pois, em concorrencia, em igualdade de
condições, com fi, clausala nominati va, Além d'isso, nas di
ver as especies de titulos que o Governo punba m circulação,
para diversos fin , a clammla da tradição manual torna\ a·se
commulll, habituando o publico á facilidade e rapidez üe
transacção com que essa fórma in.crementa e desenvolye o
uso dos titulos de credito,

.As letras e bilbetes do Tbesouro, as cedulas hypotheca·
rias, os bonus do Banco da Republica do Brazil, os cartõe s
escolares das Caixas Economicas, as cautelas dos Montes de
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Soccorro reve tiram a fórma que mai apta parecia para
proporcionar-lhes entrada nos canaes da circulação on
para simplificar o processo de seu recebimento e paga
mento.

2õ. Os Estados e antigas provincias não se demoraram
m eguil' o exemplo que lhe dava o Governo ceutral, e na

maior parte do asos sempre que se queria app l1ar para o
grande publi '0, inimigo de formalidades e complicações, era
a adopção dã clau~ula ao portado?' considcrada elemento com
mercial da operação a realisar e o meio mai proprio para
a egurar-lhe o exito.

As Municipalidades mesmo lançaram empre, timos por
meio ue letra ao· portador que o publico recebeu sem repll
gnancia. DCI oi de promulgada a Con tituição de 24 de Feye
reiro que consagrou a completa autouomia do Estado , e tes
e a :iUunicipalic1ades ainda usaram mais largamente do direito
de emit ir titulos ao portador que, em regra, continuavam
probibido ao' particuJare , como veremo adiant, tolb ndo-
e-lhe aliberdade de commerciar pelo receio de complicaçõe

economica que e a liberdade podes e produzir.

26. Vejamos o que occorre em relação ásc1iversas pecies
d titulos ao portador, emittidos pelo Governo além das apo
lices, ou por elle directamente fiscali ados.

A pratica de emittir letra ou biJh te do 'Ihe ouro como
antecipação de I' ceita, ou corno titulos de obrigação para
pagar serviço ou objectos adquirido pelo Estado, é anterior
á no sa indel enden ia politica.

As letras do Erario Regio, estabelecido no Rio de Ja
neiro em 180 , ão desele logo consideradas titulo de receita.
O Estado usa francamente elella. Iais tarde a emi ão de
bilhetes elo Thesouro torna-se systEmatica, é regularmente
autorisada na leis ele orçamento para suppru' a elefi.ciencia
da receita ou antecipar·lhe as entradas.

A primeira lei orçamentaria do Imperio (14 de ovembro
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de 1827) mandou passar letras ou bilhetes para serem dados
em pagamento aos credores do Estado. (i'J1)

Dez annos depois uma lei de orçamento tambcm (52) au
torisava a emissão de bilhetes para occorrer á de peza quando
a receita fosse deficiente, comtanto que o valor da emis~ão

não excedesse em cada mez a metade da despeza orçada., e
que o prazo do vencimento fosse de um até trez mezes, não se
fazendo reformas.

Alei n. 91 de 23 de Novembro revogou a autorisação da.
lE(i de 11 de Outubro de 1837, mas esta foil'estabelecida pelo
Decreto n. 158 ue 18 de Setembro de 1840 e pela lei ele 13 de
:N ovembro de.1 41, ampliando-se o prazo até seis mezes. A
materia foi regulaua pela portaria de 12 de Fevereiro e l'egu
.lamento de 23 de Março de 1 38, pela Ordem do Thesonro
n. 1 de õ de Janeiro de 1842, e além de outros pelo Aviso 011

Ordem da Fazenda de 14. de Fevereiro de 1 70, baseada em
brilhante parecer da secção de fazenda do Conselho de Es
tado, que vae transcripto em nota em lngar apropriado de te
livro. (53)

27. Sobre as éedulas hypothecarias emittidas com antori
sação do Governo pelas sociedades de credito real (54-) e sobre
os bonu8 do Banco da Republica (55) direm0s la.rgamente na

(51) CAVALCANTI, Elem. de Fin., pago 401.
(,2) Lei 11. 106 de 11 <.Ie Olltllbro de 18~7, art 18.
(5:3) « Actualmente (Abril de 1895) diz o Sl·. Amaro CavalcnoLi, a divicla

iluctuante cm bilhetes do The;:ouro, é da imp0l'tancia de 6.517:500$000.
O juro que o Thesouro paga por esta divida é de 4 e c! lr~ 0To ao anno

c os prazos dos bilhetes são de 3,4 e ti mezes. » Elem. de Fin. pago 403.
(54) A lei 1287 de 24 de Setembro de 1864, que reformou a legislação

hypothecaria e estabeleceu as bases das sociedades de cre<.lito real, permittio
a. emissão de letras hypothecal'ias ao porlador. Foi um progresso, mas a
orgunisação dessas sociedades dependia da autorisoção especial e de ii ca
lisação con .,tante cio Governo, nfLO se póde considel'ul' essa faculdade como
um passo deflnitiyo em favor da aclopc;ão livre 'da clausula ao portador
nos con traelos en tre particulares.

(55) O decreto de 17 de Dezembro de 1892, que autorisou a fusão cio
Banco ela Republica dos Estados Unidos do Brazil com o Banco do BraziJ,
ob a denominação de Banco da Republica do Bl'azil, foi precedido das.

seguintes consiclel'andos :
« Considerando que a questão financeira exige promptns e amplas me

didas e que pelo encerramento do Congresso NaCIOnal não foram decre-
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paI te especial quando nos occllparmos de cada uma dessas
especies d titulo ao portador.

Os a . ignados da Alfandega (56) cairam em tal de u o,
e o Cal tõe e colare das Caixa. Econornicas e cautelas do'
Montes de occono (57) têm tão pouca importancia, que mal
vale a p na indical'-lhe a origem Icgislati I'a por puro inter
e e bi torico.

tnllas; con. idorantlo que a fusão dos Ranco do Brazil e da Republica d,)
ESlados Ullidos do Brazil impõe-.e como uma nece sidado de expans10
o fortalecimento da riqueza publica no interior . nas relações exteriores
do paiz; con ideranoo l'Jue pejo rell'ahimento temporario do meio eirc 
IAntE>, InlPto soll'rem o commer 'io c indu tl'la~, qlle orrercce.n cOlllliçõ ,1e
vitali,!lH.l ,ncham-. atrophiados em ~eu de 'envolvimento; consi lera"do
que a emi sno d bOlltlS ao porlndor uté a qu::tnlia do Ci'm mil onto mio
illlpol·ta em emi 'siio de papel-moedn, uma v z que \,cncpm ellcs j1lroo,
de'·en.lo "r re~gat~do el11 curlo PI'f\ZO; cou iderolldo quo a quantidadc
elo meio circula"te, ::tlém da. divcr. idnd ,concorre parll are pecti\'a d pro
cio<;>iio, sendo necessnl'ia a re-(ricçiío delle; cnnsi lerando flue de".. ,pr
dndn ils emissãe. bancarias uma ba. e segul':l, e nenhullla outra ofl'crPC'o
mai segurança tio que a do Estado, rrprcsentatlo pOI' tItulo de U!l di"iJa,
etc. Il

O art.. ° ó o que di~1 õe obro a emissiio do bOnLlS.
Esto decreto que excedia dns a(triblli, õe do Poder Executivo ° nlé

\'iolavaoircito intli\·idune., f.. i approvaclo com modificaçõe pela re 011lÇ'i'1O
legi !atml n. 1:3 d" :!:3 tle elemlJro tle 1'1. <lo .

O ar!. l° § 2· da lei n. -l27 de !J de Dpz mbro de 189,), de inicinliv:l.
do general Glic rio, limitou a '(I mil COIIIOS a cl1lii>~ãO e mandou COI1\' !'ler
os bomH em nola do the.nuro li. melÍida quo f'oss 111 recebido nn c.
tnções publica". Para execu!fi1o dosta lei f'oram publica,la as _eguillt .
ln t!'llC(;,õe.:

Art. 1.0 Os bonu emiltidos conforme o decrelo n. I ::I C ele 03 tle Se
tembro tle I P3, arl.lO, fi am . ub. tituido por notn. rio Thezouro :'Iacional.

Art. 2.° A ubstituiç'liO o fará na Thezoural'ill Geral do Thezouro :\';\
cionn I lrocnndo- e os bonas por lIota., cm ~ alares PC'] Ilival nt s ao 111)

mina1.
Art: 3.° Pal'll. e lI) fim os bana exi",t ntes na O. tações p\ll)lica~,

a~. im crlmo os que se achnrem elll l11ãn cle outro po~suidorps, Fori1o ap:'o
. entados ao Thczouro Naciol1l11 até o dia 31 tle. Janeiro do 197, dala em
que terminRnl a sub tiluiç'ão o ce~~nriio o juros.

ArL. 4. ° 'no inteiramente retirado o~ úontt~ <la Cil'culação e órnente
continuamo a \"Cncer os juro do art. 10 <lo citado decreto de 1893 os con
vertidos peja lei n. ·127 do 9 do correnlo mez, e segundo o dispo to n ;,OU
ar!. 3° le tra B.

AI't. 5.° O Thezouro Nacional organi ará a e cripturação dos bonus,
quanto ao seu recobimento e troco, do modo a detorminar e registrar exacta
mento a substituiçãO, verificanJo o numoro, o \"alor, a procedeneia e a
authenticidaele. (D creta n. 2·1O.j rle l[j de Dezembro de 18D6).

CIJ) OS regulamento de 30 de ?llaio e de:.2 de Junho de I 36, que di;;
puzoram sobre o sen'iç'o aduaneir ,a Imit.tiram os assignado ao porlador,
pa SAdo polo. a signantes das Alfandgas, da legislação po.rtugueza (De
cretos de :~O cle Outubro la 178-! o de 9 cle Julho de 1774).

(57) Derroto 9738 de 2 cle Abril cle I 7, art. 30 n. 4 e art. 32. - Pa:-a
que a cautelas los lonles lo SOCCOl'l'O po am ser ao portador é preri o
que o pretenclente mereça. confiança ou sOJil. aprosentado por pessoa Idonea.
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28. Outro tanto não diremos dos bilhetes de loteria, in ti
tuição fun ta e desmoralisadora que nos tem cau ado tanto
maIe , mas cuja importancia commercial ej ul'idica, sob o ponto
de ,i ta das qnestõe que póde levantar a fórma ao portado?'
dos respectivos bilhetes, cresce na razão dir cta (los estl'ago-'
que ,-ae fazendo na ociedade brazileira, á medida que e
gell'eralisa e espalha, como mancha de azeit que ameaça
emporcalbar tudo.

À vinda de D. João VI para o Brazil não nos trouxe s6
men te, com a récua. de fidalgos comilões e libidinosos que o
acompanharam, alguns melhoramentos materiaes que aformo
searam a cidade do Hio de Janeiro. o afan de iniciar os ha
bitantes do joven reino em toda as conquistas da civilização
de que andavam arredados, o filho de D. Maria I om a regia
mão plantou a arvore maldita, cuja raizes lentamente pro
gredindo pelo solo vão abalando o edificio da sociedade bra·
zileira.

O aI vará de 28 de Abril de 1809 mandou fazer uma 10t ria
nacional no Brazil, (5 ) e como a semente encontra se terreno
mais do que nenhum apropriado á germinação, logo a prin
cipal preoccupação dos governos a modo que foi legislar, re
formar e regulari ar loterias, de tal fórma e pejaram as Col
lecções Officiae de lei, de retos, instrucções, avisos e por
tarias ooncedendo, restringindo e regulando a extracção de
loterias em beneficio de theatro , estabelecimentos pio e de

(58) «Sen 10 o meio mai conveniente para promover a industria do
qualquer ramo nn'cente e que vae tomnndo maior nugmento pela in
troduc,1io de novas m:lchinas dispendiosas, pOl'cm utilissimas, o conferir-

e-lhe algum cabedal que anime o capitalista, que emprehencle promover
ulTIn semelliante Fabrica, vindo a ser esta conce. sào um dom gmtuito que
llie fnz o Estado: OLt servido OrdenaI' que da Lote,-ia Nacional do Estado
<jHe a .... nualmente Quero se e tabel;:ç(), se tire em cada anno uma somma
de ses. el11:1 mi I crUZAdos, que se consa""l e ou toda junta (}u separadamente,
a favor d'aqueJlas ManufactLlras e Artes CJue mais necessitas em desse oc
corro, particularmente das de lã, seda e FAhrica de Ferro e Aço. E o
que receberclll este dom gratuito não terão obl'ignçiio de o I'eslltuil', e só
ficarão obrigados a contribui!' com o maior ele velo pal'a o aug-mento da
Fabrica que assim fór 'occ)ITida pOI' ell'eito da MInha Rlal Consideração
para o bem publico. » Alv. cie. art. V:
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misericordia, fabricas de papel, conventos, igrejas, seminarios
c até em favor ele emigrado portuguezes. (59)

A Regencia. obteve do parlamento a lei de 6 de Junho
de 1831 prohibindo a con 'e-'são do loterias. Restabelece
ram-se, porém, logo depoi' e foram regulamentadas pelo de
creto n. 357 de 27 de bril üe 1844, que -te,e por :fim attender
ao inconveniente e queixa que se manifestavam contra a
maneira por que se faziam a extracçõe . (60)

A lci de 18 d Setembro de 1860 dera faculdade ao Go
vemo para conceder loteria. Hec ia'~a-se que a morosidade
dos debates parlamentares, o tramites constitucionaes por
que tinham de passar os projecto para se converterem em
lei, impedi em ou entorpece sem a sati 'fação da ganancia
com que o povo. e atirava ao bilhet ,allucinado pelo dos~io

da sorte grande. Outro' allegayam que eram cogitaçõe, llli·
nima para os r pr sontantes da Nação, e que. e devia deixar
ao Poder Executivo a formalidade da conce são. O que e
qnel'ia na verdade era facilitar e augmentar o jogo.

Vinte e dous annos' durou a faculdad' dada ao Govemo.
Só em 18 2, e por lei n. 3140 de 30 de Outubro, foi elia revo
gada, expedindo·se o decreto n, 8788 de G de Dezembro do
me mo anno para regular a extracção.

29.00mo o amor do jogo loterico já. e não contentas e com
as mode. ta loterias naciona , os bilh. te do loto estran
geiro lhe :fize sem rlÍ-a oncol'l'encia, o parlamento, para
tu'ar do negocio o melhor partido, prohibio por lei n. 3229 de
3 de Outubro de 188,1" ob pena de prisão, a venda no paiz do

(50) Decl' lo de 2'2 ele Dezembro ele 182f1. Emm qualro loteria de ~em
onlos cad" uma, na Orte, endo o premio maior yinle cont.) , cinro mil

bilhetes a vinte mil réis.
{GOl Este regulamento contém algumas disposições importantes, entre

as quaes a segninte : se rOI' emittido mais de Ulll bilhete elo mesmo numero
e e:lte premiado, o Thezoureil'o será obrigado a pagar tod que lhe forem
apresentados. Quando saiam branco o numero' de que se tiver emittido
mai de um bilhete, o Thezoureiro será obrigado a paga" ao vortador Ullla
qURntia cinco vezes maior do ql1ll o m&nOl' pr mio p:>r cada bilhete que lhe
fór apresentodo. "
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bilhetes estrangeiro', o 1ue aliás era equitati,o porque não
pagavam cousa alguma ao fi coo

A lei 126 A de 21 de ""ovembro de 1 92 tributou com 2 ./.
o capital das loterias estaduae , que vendes em bllhete na
Capital Federal. Para regnlarisação da venda de bilhetes
dessa 10teJ ias expe'diu-se o deereto de 1'7 de Fevereiro de
1893.

O a,iso de 16 de Agosto de 189'* reconheceu aos conces
sionarios de loterias o direito de se a sociarem sob a forma
anonyma, e depois di so formou- 'e a Companhia de LoteI ia.
Nacionaes, que foi imitada por outras formadas apparente
mente nos E tados, mas que na realidade exploram o jogo na
Capital da nião. Os K tados e Uunicipios, de de o mai
importante até os menos populosos porfiam em couceder
L,ltorizaçõe para esse jogo fayorito do povo. (61) E o Go
verno da Republica acompanha o mO'i'imento, expedindo qua,i
aunnalmente um regulamento para as diver as loterias. (62).

(61) À Dlunicipalidarle da p quena villa elo Espirito Santo no Estado
ele"te nome (antiga Villa- Velha) tambem USOll do direito ele concedol' uma
loteria, cuja verdadeira séde é m Nictb 1'0)'. .

~6~) Vide os decrs. n. 1911 de 17 de Janoil'o de 18 5 o n. 'J 11 ' de 2) de
Dezembro de 1 ,~Ô.
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SU~OIARIO-A. clausulu ao portadol' nos papois bancnrios. Introducção do
cheque no portador no commercio brazileiro. Frequencia do titulos
ao portadol'. Receios de Souza Franco. O Co ligo Commercial. nIauá. e
o o egllndo Banco do Brnzil. Prodon.os da. crise de 1 6 t R(lacçiio de
Angelo Moniz contra a liberdade 1ancaria o os tltulos no portador.
Quebra do ba.nqueiro Souto. Providenrias do govemo: nO\'l1. pruhibiçãO
de titulos ao portador. TnUuencia da doutrina de Angelo ;\fúniz. O
pre'jecto Nnbuco em 1 15 e o eu hybridi mo. Projecto do r. Andl'l\tle.
Figneira obre socieda leso Gene is da lei de ~ de );lo L- embro de I '82
Acçõ s e obl'igações ao portador. Aeção do legislador de 1 '2 obre II
questão dos tiLulo ao pt,rtador.

ao, A cn.rta le lei ele 12 de Outubro ele 1,,08, appro\antlo
os tatu tos do Banco do Brazil que começou a ua
funcç:õ s no lia 11 de Dezembro de 1 09, autori ou-o expre 
samente a emittir 1 tra' n.o portador á vi<:ta e n. prazo. (63)
E eguinelo es e exempl , todos o Banco., que e foram
ueees i\ amente orguni ando no paiz depoi ela indepe 11

den ia, exerceram adir iLo de cmittir letra ao portador,
quer com autori ação elo Governo c utral, quer com a elos po
deres provineiae , C mesmo sem autori a~·ã.o alguma.

O primeiro m data foi o Banco emis ar organi aelo pela.
pro-\ineia elo eará em 1 36. (6J) eguio- e·lhe o Banco om
mereial do Rio de Janeiro, (65) installado em 10 de Dezem-

(01) O capital do pl'imeiro Bonco d,l Brazil era ,lividido em 1,"00 acçõ 's
de um conto de réis cada unhl, tendo ido realizados ap~na_ cem contn .
A operaçõe filculLadas fonllll: I de,conto de letra,; ; II depo-ito em conta
corrente: I [[ recebimento e pagamenLos por cúnta de parliculare- ~-ta

belecimen'(ls publicos; IV emis ão de letra ou bilhete pa.qaceis ao
por'tado/' á oista ou a pr'u:m , com fi UIJ;CIl limitnç'ã de recommendaç'lo
da necessaria cautela para que júmni deixa s m le sei' pa<7a nf1 acto
da apresentação e não rossem de valol' meIJor lio trinta mil réi ; V corn
misRões e saques por conLa lo ThezoUl'o e de particulares; yr depo'itos
a juros; VII privilegio exclusivo pal'a a yenda dos ~t?neros de e tanqne
real, quaes os tliamantc , pnu blazil, marfim e urzelJa; VrIr comm r'io
do e3pecies de ouro e prata. Todos as outras operações e espccies de cnm
mercio lhe f"ram pl'ohibida. SOUZA FRAX 0, O Bancos do Br-aúl,
pags. ·1 e 5.

(61) O Bnnco do Ceor(l s6 durou tt:ez nnnos O eu capital era de GO
conLos, e com çou logo empl'e tando cento e setenLa a longo prazo. OUlA.
FRANCO, op. cit , pago .19.

(G5) O capital do Banco ('ommercial do Rio de Janeiro era de cinco mil
contes de réis, dividido em dez mil nqõe , mas só foram cmitliJa cinco
mil.
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bro de 183 , cujos estatuto só foram approvado~por decreto
de 23 de Janeiro de 18"*2. No § li do art. 47 e nos arts. 60
·e 61 d'esses estatutos o Banco Commercial 'e attribuia o di·
reito de emittir letra e vales ao p01·tado1' ou nO'lninalmente,

. eglrndo fos e exigido pelos interessado, com vencimento
determinado da data ou da vi ta, sendo o menor prazo de trez
dias preciso da vista.

l' o decreto que expedio para approvação do estatutos o
Governo modificou as disposiçõe dos arts. 47 e 60, não permit
tindo a emi são de vales ou I tra a prazo maior de dez dia
TI m por quantia menor de quinhentos mil róis; o determinou
que a somma total dos vales não poelesse exceder a terça-parte
do funlo capital do Banco. (66)

O Banco ommercial ela Ballia (61) pare -e ter iniciado
ntre nós o uso dos cheques ao portador. (68) Emittia tam

bem letras ao portador, assim como o Banco COl1Un rcial elo
Maranhão (130), que di pensou para o fazer a autorisação do
Go,el'llo Imperial que todai'ia não o chamou a contas. O
Banco do Pará, (70) e o de Pernambuco (71) não quizeram

(66) Souz..... FRAXCO, op. cito png :1:3.
(G7) Instnllauo a 2 de Abril de 1815 com o capital de dous nul conto,

cm acçõe" de cem mil réis.
(6 ) Art ].Jo ~ 'o dos estatutos: II Receber gratuitamente dinheiro de

quaesquer pe oa para lhes abrir conta corrente e verificar os re p ctivos
pagamento e t.ransferencia por meio de cautelas cortadas de talõe que
devem existir no Banco, com a assignaturu do prupdet.ario na tarja, com
tauto que taes caut.elas não sejam ele quantia mEnor de cem mil réi .»

(e9) InstaUado a 10 de Agosto de 18-1ô, capital ,100 contos em aCç'ões de
2()() mil l·éis. Começaram as transacç'ões com a distribui<,:ão de PIU acções,
fixou-se em 10 % a taxa dos desconlos e fez-se uso immediato de vale ao
portador e [I vi ta.

(;0) Installado a 14 de Setembro de 18t7. Os seus estatut.os continham
sobre vales ao portador e cheques disposições ident.icas ás elo Banco da
Bahia. O seu capital e1'a de 4.U contos em aeç'ões de cem mil réis.

(71) A lei provincial de 27 de Abril de 1 -!7 ordenou a. crcação da Caixa
de Economia ou cle 'oecorro, a qual devia começar as uas operações eÓII1
a quantia de vinte contos. Os seus estatut.os cont.inham ~s mesmas dispo
sições sobre cbequ~s dos Bancos da Bahia e do l'arà, ist.o é, aclmiLt.iam (1S
cheques ao portador sob a fórma de cautelas ou recibos que deixou ves
tigios em toda a no sa legislação sobre cheques.

« Porque dá a nossa lei ao cheque ou mandato de pagameuto a deno
minação de recibos, tão contraria aos pl'oprios termos do modelo annexú
ao dec. n. 33.2·~ citado? Talvez porque em França até cm 186) os cheques
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privar-se ele uma faculdade que tanto recur O' lhe propor
pocionava, e o seu ilso tornou-se tão frequente que abalon o
animo do grande liberal Souza Franco, o campeão da liber
dade bancaria n aquelle periodo da no sa hi toria financeira.

31. Em um opu culo celebre, publicado no anno de 1847 (72)
cen uraya o illu tre parlamentar o ardor de que e achavam
possuidos banco e conmlerciantes na emi. ão de bilhetes ao
portador de yarias e pecie, com que, egundo elle, o The
souro e o publi o eram prejudicados. Calculava em doi mil
conto a lmportancia da letras e bilhete ao portador, che
que ban ario e pequ nos ,ales que lança,am ~tabel ci
mentos particulares em falta de moeda di,i ional e com
cert za esse computo de Souza Franco nrLo iria muito além
da ,erdade.

Apezar do receio de tão abali ado estadi ta, o Codigo
Commel'cial promulgado m 1 50, adoptando a h'adição
con tante do no o Direi o e dos co tume commerciae, con-
agrou a lib rdade de pas ar pap is de prazo fixo ao por

tador, nã,o só implicitamente pela tolerancia. onccdida aos
ondossos em branco (73), como ex.plicitamente pela permi .
-SlLO da notas promis oria e creditas ao portador, equipa
rados ás letras d cambio. (74)

tinham realmente a rórma de recibo, por is o que não eram estes ujeito
ao sello prop0l'ciooal do mandato de pagamellt), Em y",Z de passar uma
ordem contra o sell banquei 1'0, o que pretendia que qualquer somma fosse
por elle poga, ntl'cgava a quem devia I'etiral-a uma quitação c!e-.'a somma
em favol' elo me mo bnnqueiro. Tnl, imutação tomou-se desnecessal'ia em
Virtude la J i de ),1 elo JUllho daquelle anno. a qual declarou os cheque
isnntos to impo-to d' sello pell) prazo de LIl tlnnos· l) GZ,' PDITO,
Diccionario la L g, om BI'., nota 10' - verbo Cheques

A lei I'jue enll' nós primeiro se occupou do cheq1le llncontrou-o m li o
50\) a rÓI'ma de cautela e I'oclbos, ,.n.. to como ob a ue mandato, e ti a
bIt de nbr.lngel-a ambas na- suas disposi ..õ~s. O chel1ua recibo não era,
aliás, peculiàr á França (VIDARI,4ZiL).

Os e,tntuto d'l. Caixa de Economia ou da Soccorro de Pernambuco, no
art. 2° § 12, aut0ri avam a emi suo cle nota de 255UOO até 'iOU$OIO, II 15 e
:.lI,! ~ias fixo, ' 'png,w i~ ao J? rt~dol'. E~slls notas eram recebidas nas repar-
tlçoes pr VlnClaes como clmhea·o. '

(72) Os Bancos do Brazil.
(13) Ad. 332.
(H) Art. 426.
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Um exame a tento e comparado dos arts. 354, 360 e 426
des e odigo demon tra mesmo que o legislador de 1 50 não
pensou em impedir a emi ã.o de lcttra' de cambio ao portador,
com e tem suppo to. Os conhecimento á ordem (74 a), as
letras de risco á ordem e cnuos. ada em branco (75) 10 ou
podem er tambem titulos tL'an feri "ei por imples tradição
manual. Na apolices de egmo, pelo contrario, o Codigo pro
hibio expressamente essa clau ula, posto que aclmitti e a
trausferencia por endo soo (76) Em compen ação aclmittio
acções ao portador, aiuda que só transferiveis por endo soo

32. Na franqueza desse regimen, o segundo Banco do Bra
zil, fundado por Mauá em 1<;51, augmeutou a circulação dos ti
tulos a prazo :fixo e ao portador (77), e a praça não aCCUSOl1 ple
thora nelU desa socego; ante, pclo contrario, os negocio
coniam regularmente, os accionistas do . Bancos re ebiam bons
di"idendos, o commercio encontrava taxa, modicas para os
seu descontos (78), o que mostra quão infundauo eram os
receios de Souza Frauco, em parte adoptados por An.;elo
JUoniz na 'ua reacção conservadora do anno de 1 60, d sti
nada a debellar males que tinham outra origem. (79)

(i-l a) Al'ls. 575, 580, 583,5 4 e 58•.
(i5) ArL G3;).
(76) Arts. 667 e 6:5.
(77) Emittia vales ao portador, pa,;aveis a 5 di'lS de Vi-til alé 50 oro do

seu fundo eíIecti \'0.

(i ) SO.\.RES, Esboço de Crise Commercial, pa3sim.
(ia) Em I 53 por iniciativa de Itabol'ilhy furam fundido' o Banco Con'l

mercial e o Banco do Brazil em um impol'lante estabelecimeuto que o de
nominou « Banco do Brilzil » com o capital de tl'Ínta mil conlo •

Quem le~ou a ffeito a installnção roi o seu successor Marquez de Pa
raná, que tendo in tituido na tlistribuiçii;') elas acções do novu Banco um
premio do ]0 0[0 s'lbre cada a()ção, creOlt dest'al'le, sem o prever, esse jogo
lmmOl'a\, legalisal1do-o, o qual produzio dosllStrQSOS resultados para o
incautos e lucros avultados IJara os espertos: SOAlWS, op. cit., pago 4·!.

As outras causas da crise de ]864, cUJos prodomos Angelo Moniz
presenLia, vejam-se no mesmo SOAltE~, pussim. O Marquez do Parall(L no
seu relatorio de 1855 pedia que o Corpo Legislativo lixasse a intelligencia
do art. 4'l6 elo Oodigo do Commercio, para o fim de impedir os tituhs ao
portador li vista e a prazo curto que, na sua opinião, f'lziam as vezes de
moeda, munlendo-se indefinidamenle na circulação em concorrencia com a
moeda papel.
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33, Expondo o eu programma mini tel'Íalna e' ão de 11
de go to d 1 59, Angelo Moniz da Silva Ferraz, chefe do ga
1>iuete formado no dia anterior, allllunciou que seriam ubmet
tida' á attenção do parlamento medidas tendente are olver
que tõe grave, de alto alcance e importallcia que haviam
ultimamente surgido no sy tema economíco do paiz; e na
Falla do ThJ:ono com que foi aberta a ses ão do anuo e
guiute, f z in erir um topico alientando a nece sidade de
reformar' aI gislaçll.o sobre sociedades anonyma, de modo a
1'egula1'isar,lJTotege1' e fomentar in ti uiçõe' que facilitas em
á. ela ses menos aba tada da ociedade nfLO só o emprego
pr ductivo das sua' economia, mas tambem os meio de a
gurar a sorte de ua' famiUa , sobretudo aquelles que ti,es·
em I 01' fim abrigar e as cla 'ses da fmude e da ~tS~tm, ( O)

A im omo Souza Franco, Angelo lVloniz confundia o
cffeito conolUicos da nota de Banco e dos vales á vista,
pa sado pelos particulare , com as 1 tras a prazo fixo e ao
portador attribuindo a causa ela tormenta, que ,ia approxi
mal":-;c a passos agigantados, não Ó ao abuso da elUis ão de
nota em bas nem garantia alguma, ma até á impl clau-
ula da tradição manual de toda a e 'pecie ele titulo ele

credito. Para preveuir o perigo, Angelo Moniz fez ,otar e
promulgar a lei de 22 de Ago to de 1860, que não e limitou
a providenciar obre a orgaui a9ão regimen ele banco
'omI anhias, ma. decretou a medida radical prohibiti,a d

toda e qualquer nota, bilhete, ,ai, I apelou titulo ao por1K't
dor, ou com o nome de te m branco, com excepção apena
do chequ . ( 1) A materia mel' cia tanto os cuidado do llli
Di tro que a 17 de Novembro 1 aquelle anno expedia decreto
c 'pecial regulamentando-a, e c\"llicando que a prohibição . e
extendia a todo e qualquer papel ou e 'cripto que contive se
I r~m a ou obrigação de valor recebido em depo ito ou pa
gamento ao porta 101', sob pena de multa do quadruplo elo

(80) BARÃO'DE JAVARY, Fallas do Throno, anuo de 1860.
(81) Art, 10, § 10°.
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valor de cada um titulo, recaindo integralmente sobre o
emissor e o portador. ( 2)

34. Editada sob a pre 'são do receio de uma cri e commer·
cial immínente, pretendendo dominal-a e abrigar o fu ttuo,
a lei de 22 de Agosto contcve disposiçõe de grande rigor,
caracter aliás de toda a legislação de, se auno. (83) Mas todas
as providencfas toma las por Ferraz contra a expan ão do
titulos ao portador não con eguiram desarraigar o costume
do commercio, baseado em tradiçãn con tante, e banco e
particulaTes, convictos de que usavam de um diTeito, tia
liberdade de coutractar, deram pouco valor ás evera' prohi
biçõe da lei.

35. Por occasião de estalar a cri, e de 1 61, aberta p la quc
bra do banqueiJ.'o Souto, varias ca as tiveram de pagar vales
que haviam firmado á ,ista. ( 4) Esses vale eram ao I ortador, o
que mo tra o modo porque se observava a lei Ferraz. O pa
nico arrastou a suspensão de pagamentos elos banqueiros Gom
&. Filhos, Montenegro &Lima e Oliveira e Relio que timbraram
em pagar rapidam nte os seus vale ,l,retendendo as im di7,
Soares, c1011ta1' opovo. ( 5) A' vista de.., es factos, o Governo,
além da medida dictatorial da su pen 5.0 de pagamento , en
tendeu dever reeditar a prohibição absoluta da emi são de
titulos ao .portador, como se o uso ou me mo o ~buso de, a
clausula houves'Se creado a situação que o assoberbava. ( 6)

(82) Ti,l era a prevenção do espirito ~o Ministro contra oa titulos ao
porta 101', e a ,ma preoccupaçfio de etitil'flal-o. dos USOti do commercio que
expedindo o Decr. n. 2ú!:l~ de 14 de -ovel1lbro não deixou ele prohibil' GX
pressamente as cautelas ao portador, apezar da anterior prohibiçào legulo

(8=:l) VEIGA JUSIOH, As 'ociedad~ A nonymCi.s , rntr. XVII.
(81) O systema seguido por esses banqueiros era tomarem Jiuheil'o

em conta corrente com retirudas livres, (laudo vales pagaveis á vi ta. 
SOARES, pago 70.

( 5) Op. cit. loc. cito
(86) A crise não foi devida ao obuso da emissão, mas às causas gel'aes

que SOARES assi~nalou no ~eu exeeJlente Esboço. A existencia dc muitos
tltulos ao portaaol' na circulação aggravou fi crise pelo modo porque os
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Para esse fim foi promulgado o decreto n. 3323 de 22 de
Outubro de 1864 que regulou novamente a emissão de bilhetes
e outros escriptos ao portador, a prazo ou sem elle (87), posto
que o Governo, dispensando na lei, concedesse efl'eito juridi
cos ao titulos emittidos antes da data do decreto e lhes
désse prazo para a r tira~a da circulação, indultando o con
traventores. (8 )

Em Aviso circular aos pre identes de provincia, datado
de 29 de Outubro, recommendava o lYIini tI'O Oarneiro de Oam
pos a execução do decreto como de grande alcance.

36. A pr venção contra a clausula de 'imples tradição ma
nnal dos t.itulo de credito afl'ectou o espiritos ma.is liberaes
da épo a, e a influencia da. theoria de Angelo Moniz deixou
funda imprcssão nos homens politieos, no juriscon 111tos e
no economi tas que só pou o a pouco e foram aco tUlllando
a conce õe~, par iae e incompleta, em fa,or da liberdade
de contractar e da rehabilitação do titulo ao portador a cujo
u o cra.m attribuido os no os maiore . males.

De de então a reformas, que e têm tentado pa.ra.n e e
a 'suml)to dar mais amplitude ás onvençõe das partes, ão
feita a medo, vacilante, manca', com re tricçõe d pre
conceito, e d uma tal hesitação não e poderam ainda liber
tar o melhore e pirito . Ainda não hã muito t I11pO no on
gre' o Federal a lei de 22 d Agosto ele 1 60 era im-ocada
como dando plena ati fação ás nece 'idade da. ma.teria. Ora

banqueiro nomeados no t()xto procuravam conjUl'al-a, ati-fazendo pon
tualmente o primeiros vales.

Longe dt} imporolm a confiança e de domarem o pODO, foram ,ictima
do panicu q,e e apodel'ou da população do Ri!), .'egunrlo ~"I1RA.l\'1)A E CAS
TRO, a crise dfl18'4 foi d vida ;1 rerlucç~o de cerca tle :i0 0f.. elll lres annos
consecutivos na producçiio annual do café. tC,-edito Cummel'cial, pago li:!
e seguinte ).

(87) Purtado Lilmbem confundia os etrei to da c:ondic;'ão á oisla com os
da simples clausula ao portador. E' notll.vel que o liberall"urtado não eu
contrllsse outro meio do pl'evinir cr.ises commerciae senll.o o adoptado
pelo conservador e autoritnrio Angelo Monito. .

(88) Av. de 5 de Outllbro de l8G4, Decr. u. 3321 de 21 de Outubro e
3323 do 2'2 de Outubro, Av. de ta data Cad. de OnLArmo.

3
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é o nome, ora a facilidade da transferencia e a possibilidade
de abuso , umas vezes o temor de crises, outras a deploravel
eonfusão retro-assignalada, que tem m~ntidoa tutella dopoder
publico sobre contractos commerciaes ou civis, que em nada.
podem afi'ectar os interesses da communhão politica.

37. Â. 28 de Outubro de 1865 o l\'[ini~tro da Ju tiça con e
llieiro abueo de Araujo sujeitou ao Tribunal elo Commercio
ela Côrte e a varias corporações juridicas e advogados ele nota.
um projecto de creação de sociedades de responsabilidade
limitada, á semelhança das existentes na Inglaterra desde·
1856 e das que haviam ido creadas em França pela lei de 23
de Maio de 1 63. ( 9)

N'esse projecto eram admittidas acções ao portador (art.
2° 8. 1"), mas a sua transferencia não se fazia, como era natu
ral e logico, pela simples 1il'adição (90), mas por via de en
do 0, restabelecendo-se a sim a di po ição hybrida do art.
297 do Codigo do Commercio, derogado pelo art. 1" . 10° da.
lei de 1 60. Não póde haver melhor demonstração elo terror

( 9) Essas sociedades de re pon~abil~dadelimit.ada.eram em tudo iguaes
às socie,lades anonymas, com a unlca ddTerença de nao dependerem como
estas, de prévia autorisação do Governo para se con lituirem '

"Era mais simples libertar desde logo as comp:lnhias da tutela gover
nament.al", Foi o que ponderou o illustre advogado Dr. !VI I. Gonzag-a no
parecer que ofTereceu ~obre o projecto. Sociedade.~ de Respon.sabilidade
Limitada, Pareceres-Revista Juridica de 18lili, nnmel'os de Janeiro e
Fevcreiro.

(90) O Tribnnal do Commercio da Côrte dizia sohre a questão 10- que
lhe P.ru proposta- se as acçõos devi.lm ser nominativas e ao portador e
em que condições: '

« As ncções no port.ador têm sem duvida alauma o inconveniente de
pela facilidade das nego~illçõe;; promptas e rapiá'a~, qlle.nenhum vestigio
deixam, favorecerem a agLOtllgem , o teulpo d'l IUCOl'por:1çno da~ so~iedades

que é quando o charlnl.ani-mo póde mnllobrllr com melhor exilO, em nlzão
da falLa de conheci::::cnto do valor real da p.mpreza que c'ILao induz o /Ju
hlico a aCllllH'r com fllVOI' os prospectos exa\!erados e pnmposo~", Quando.
porém. todo o capital da Emprezn st! acha realisndo pelos accionistas, e em
consequencla ella já tem viviuo e funccionado por algum tempo. tornando
conhecidos os sells elementos renes do prosperidade e bom cxiLo, enLão as
acções ao portaelnr deixam de ter os inconvenientes apontados, E consti
tuirüo ellas inconLc~tavelmellteuma das mnis uteis cOlllbinações elo cre
dito, pejas facilidades quo on'erecem (t circulação dns valores que repre
presentam; o aroitrio da lei frnnceza é, por sem duviu:t, muito mais har
moni~ador dns interesses da IIldu~tria e do commel'cio" Sociedades de
Respon.sabilidade Limitada. Pareceres sobre o projecto Xaouco, collcc
cionados e mandados officialF.lente publicar em 1006.
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que causava aos nossos estadistas a idéa da transferencia por
simples tradição dos titulos de credito do que esta combina
ção complicada e incongruente que um jurisconsulto de me
rito, um espirito claro e bem equilibrado, como era Nabuco,
pensava em aclimar na nossa legislação.

O projecto abuco, apezar da approvação que recebeu
de muitos legistas, jámais foi convertido em lei, mas servio
para amadurecer na opinião publica a idéa da, liberdade
das sociedades anonyma, que só dezesete annos mais tarde
poude ser levada a effeito.

38, E não sem varias tentativas, muitas hesitações e con
troversias foi tal desülm'aturn conseguido.

Em 1872, o deputado Andrade Figueira, influenciado por
idéas de de centrali ac;ão administrativa, apresentou um pro
jecto concedendo, omo favor ao espirito de associação, que
as sociedades anonymas podessem ser autorisadas pelos pre
-sid nte de provincia, derogada nesta parte a lei de 1 60 que
exigia, a autori ação elo Gov rno Imperial (91).

Este projecto só foi tomado em consideração em 1877
quando se nomeou uma commissão especial, formada dos
81'S, Gome de 031 tro, AgllÍar, Pereira da 8ilva e Ferreira
Vianl1a, a qual no parecer condemnou a idéa da autori a
ção e propoz a liberdade. das sociedades anonyma, quer
commerciaefl, quer civi _E se pareceI' foi a origem ela lei de
4 de Novembro de 1882, que finalmente decretou a liberdade
aa sociedades anonymas, inaugurando uma nova era na vida
economiea do paiz.

39. O acanhado projecto do sr. Andrade Figueira limi·
tala-Se a pequenas alterações do regimen de 1 60, e nem e e
p~ojecto nem o substitutivo da commissão e.special da Camara
temporaria, basea:l0, aliás, em exten o e lucido parecer, ins-

(91) VEIGA JUNIOU, Sociedades Arznnymas, pago 22
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pirado pela idéa de plena liberdade industrial, (92) cogitaram
de dar á sociedade anonrma o direito de converter a
uas acções em titulos ao portador. E~ta idéa apparecen, pela

primeira vez, timidamente, no sub tituti vo da commissões
reunida de fazenda e justiça civil, offerecido a '28 de Feve
reiro de 1879, e que ervio de base á discussã.o na Camara
dos Deputados. O § 1" do art. 7° desse novo projecto e tatuia
que as acções das ociedades anonyma criam nominativa
até seu integral pagamento; e no fiual, no 2°, di puuha que
a transferencia das acções se faria de conftumidade com o
art. 297 do Codigo do Commercio, isto é, consagrara o hybri
di mo do projecto abuco permittindo que a oaccõ podessem
ser ao portador, porém transferíveis por via de endosso. O ar
tigo do substitutivo não fallava, porém, em acçõeo ao porta
dor talvez pelo receio da opposição que encontrasse uo parla
mento uma instituição tão contraria aos principio domiuautes.

Dmaute a discussão foi modificada a redacção do art. 7°

e permittio- e que reali ado o int °'1'al pagamento das acções
podessem ser convertidas em titulo ao portador, continuando,
porém, a restricção da transferen ia por endos o, egundo
fosse estipulado nos estatutos. Pelo n. 1 do 3° do mesmo ar
tigo mandou-se lançar no livro de regi tro a convbrsão das
acções em titulos ao pOI'tador.

O parecer das commissões ret~uidas do Senado encontrou
falta de clareza na redacção do art. 7° da proposição e con
cluio pela adopção franca das acções ao portador.

« Convém ac1mittir as acções ao portador, diziam a com
missões, no que não ha perigo, desde que se exija como con
dição essencial da conversão em titulo ao portador o paga
mento prévio de todo o ,alor da acção» (93).

(92)." On~e .oEstado il:lt~rvém, o cida~ão abdica; a energia do caracter
se entJl)lu, II 1l1lClatlvu IndivIdual se restr'Inge ou c1esapparece e a respon
o abilidade se desloca, pa :sando do .individuo tutelado para o govel'Oo
tulor)l. Parecer da. Commls ão espeCIal, em VEIGA JUNlOlt, Sociedacles
A1lOnymas, appendlce, pago BOB.

(~3) « Convença- e o Senado, disse pelo contrario o senador libera
Nunes Gonçalves (Viscondl:' de S. Luiz do Maranhão) combatendo o pare:
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Mas não se limitaram a isso as commissões do Senado;
propuzera.m entre o artigos que se deviam additar ao pro
jecto a autorisação para as sociedades anonj'mas contrahirem
emprestimos por meio de obrigações ao portador, que encer
ram, diziam, vantagen particulares conhecidas, pelo que não
eria de ju tiça privar essas sociedad s de tão poderoso re

curso. Por prudencia, as commissões limitavam a importancia
do emprestimo á metade do capital social, (94) limitação e sa
que desappareceu dtu'ante a discussão do enado, vencendo
o principio de se poderem contrahir taes obrigações até a to
talidade lIo capi tal ocia!. (95)

40. São, como e vê, de grande importancia as modifica
ções que alei de 4 de oyembro de 1 ~ 2 fez no regimen dos
titulos ao portador da legi lação brazileira. A.té então titulo.
tran feriveis por impl s tradição manuuJ só podiam er o do
Governo ou alguns de sociedade- particulares a quem ex
pre amente e conferia e se privilegio, e o ch ques paga·
vei' em tüuuo fatal. A' letra hypothecarias as im como
as 1 tras ao portador emittida por certo' bancos, recebiam
de 'e privilegio e da fiscalisação que o Poder Publico exercia
obre as instituiçõe emissora um certo cara ter de titulo

publicos. Eram pelo meno papei de excepção favorecido
pelo Gov rno do paiz, cl onde lhe yinllam lu tre e con
fiança. As ociedade não dil'e taruellte policiada~ pelo Go
verno, posto que por ene autol'i adas, e o 'imple particulares
eram reputados indignos de se obrigarem COlli ;pe soa in
det rminada ou, para melhor dizer, eram considerados como
mais facei d praticar fraud s, pondo em circulação um
succedaneo da moeda legal. Deve-se á lei de 1 2 a de 
truição de te preconceito e o reconhecimento da liberdade

ceI', do que adoptado o project.o. nesta pai'te, facultada a trunsferencia das
acções por andos o ou convertidas ellas eril titulos ao portodor, a nomea
ç'ão dos directores e a prestação de cont.as serão v:erdadeiras fal'ç'a·. o

(94) Y}';IGA JUNIOR, Sociedades Anonyma , Appendice.
(95) Lei n. 315üde 4 da Novembro de 1 ~'l, art. 32 § 1°.
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9-e transigir, pela permis ão de· acções e obrigações ao
portador no verdadeiro sentido da palavra, i to é, trans
feriveis por simples tradição. Destinada apenas a regular a.
organi ação e o funccionamento das sociedade. anon;rmas,
que libertava da tutela do govel'l1o, a lei de 4 ele Novembro
não podia extender mai longe os eifeitos liberae da reforma,
abolindo a severa legislação de 1860 e o interdicto po to
por ella sobre a clau 'ula ao portador no documentos parti
culare de obrigação. Ma. a idéa estava lançada, e é que a
creação de acções e obrigaçõe.· ao portador não imp.ortava
vil'tualmentc na caducidade da, lei de 22 d Ago 'to ; a evolu
ção devia encaminhar o' espirito para a amplitude final,
porque nenhuma razão logi a ou pratica porua ju tificar o
preceito prohibitivo da clau ula ao portador em quaesquer
::iu ·trumentos de credito quando se o abolia no tocante ás ac
ções e obrigaçõe das. ociedade..

Não aconteceu assim. Apezar da tendencia do commercio
e do publico em geral para a on agração da liberdade na
forma elo contracto e para affirmar a crescente ab tracção do
dir ito da' cou as ; apezar do bom s n. o tal' inuicanuo que
a consequencia inilludivel da rcforma ue 1 R2 era a admis
. ão do titulos ao portador em geral, uma reacção legislativa
veio perhubar a marcha progressi,a do novo direito que e
accentuava no paiz, por <?Jleito do regimen adoptado em 1 89.
Contrariando a evolução juridica, o legi laq.or republicano
afrU'ma,a principios que e ligam ao conceito feudal ela pro
priedade..
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SUM~IARIO.-O Governo provisorio da Republica e a legislação sobre
titulas ao portador. O direito de retenção e a reivindicação de
titulas ao portador no processo de falJencia. Theoria do decreto n. 917
de 189D. Necessidade de regular a substituição Jos titulas perdidos
ou fnl'tados. Antecedentes historico. Providencias da lei orçamen
taria de ]882. Projecto do Sr. Ubaldino do Amaral em 1891 Emendas
do SI' Gil Goulart. Discussão e votação Decreto n. 149 B de 2D
de Julho de 18!la. Deliciencia do meio circulanle e da moeda divisio
naria no inleriol' da Republica. Meios illegaes de remediai-a. Denuncia
do deputado Bulhões. Projeclo formulado pela commis~ll.o da Ca
mara. Additivo dos Srs. Chagas Lobato e Pires Ferreira. ,"atação.
Po.recer e substitutivo das commissões do Senado. Emendas do Sr.
Amaro Cavalcanti. Discus ão, votação. Decreto n. 177 A de 15 de

etembro de 1~93. Regulamento do seu Art. 5'. Ad missão no nosso
-direito dos warrants ou titulo de garantia. I-Iislorico. Nova rezula
mentação. Decreto fi. 2.502 de 2-1 ele Abril de 1~97. Evolução do Mula
ao portador no nosso direito. A legislação e a juri"prndencia. In-

, fInencia dos decretai! n. 917 de 18 O e 149 B de 1 9::1 e dos julgados
da Camara Commercial na lheoria dos titulas ao portador.

41. O Governo provi orio instituido a 15 de ovembro de
1889 entr gou- e a grande faina de reforma na legislação
,civil, criminal e omUlercial do paiz. Se nem toda as re
forma' foraJIl ufficientem nte meditada, se alguma falharam,
ao m no o 1 gi lador r publicano pro urou re eber o influxo
<10 novo e..pirito do Direito, embora muitas vezes toma e
por forte corrente cientifica o que era apena novidade
palavro a ou ensaio de renovação inconsist nte e pa ageira.

J\Ioc1.iflcou- e a legislação imperial por parte e segundo
-o modo de ver particular a cada mini tro, mai com O intuito
·de derrubar as velha barr iras da monal' hia bragantina,
do que com o fim de construir de de logo o edificio do DÍl'eito
republicano. Faltou a essas reforma o conjunct-o neces ado,
a ligação synthetica. Vindo de orientaçõe di.:fferente, de
diversa, enão oppo ta educação juridica, o decret-os uc
{lediam-se como marteladas vigorosamente batidas no ca·
sarão caruncho o, mas um pouco a esmo, em preci ão, dando
.ás vezes em falso, atacando porventUl'a a vigas em bom
estado, o concreto bem argamas ado, e deixando ficar as
traves comida de cupim, os emboços e talado . De com·
petencia juridica no goyerno poucos mini tros havia, e is~o
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forçava a confiar de collaboradores difi'erentes a redacção
das leis que se promulgavam. Taes collaboradore nem e
quer eram procurados com uma certa preoccupação de
e cola ou de sy tema, indi pensavel para imprimir ás re
formas a unidade de vista . Os trabalhos não eram talvez
revisto pelo ministro da pasta, que os recebia de origens
discordantes. Havia muita pressa. Era preciso reformar,
reformava- 'e, deixando ao fu tlU'o , a tem])os mais calmo ,
a tarefa de polir a obra.

Mesmo quando a nova lei vinha de um mini~tro ele
grande erudição juridica, como o Sr. Ruy Barbo a, o
pl'ocessns re entia-se da precipitação e produzia deploravel
confusão de idéa. Reforma' importantes, como a do re
gimeu hypothecario e a das sociedades anonymas, consi
tiam em tomar o texto da antigas leis, em fazer ne e
texto as alteraçõe que se queriam, e mandar publicar o
borrão . em cogitar de antinomias e contraclicçõ ~ que o
mon.'tl'engo ofi'erecia. Decreto houve em que as antiga' deno
minações monarchicas de côl·te ep,'ovincias l'eappareciarn, para
atte 'tal' o açodamento e a incUl'ia dos que se incumbin,m
do trabalho da con olidação. De uido. como e se afi'ecta
valU apenas n, fórma da lei e eram facilmente corrigiv i ;
outro', porém, resultantes da intercaJaçrLO de artigo novos
no' textos, antiquados mas harmonicos, do Dil'eito impel'ial,
de trama nova em velho lUdúme, pro luziram clifliculdaues
insnperaveis na apreciaçâo da theol'ia legal e na appli
cação dos principio'.

Nada fez o legislador do pel'iodo provisorio para libertar
a emissão de titulos ao portador, tirando a consequencia
logica da lei de 1882, e prestando homenagem á lib rdade
de contracto' sobre que deve assentar um r gimen' ver
dadeiramente republicano. Posto que o decreto de 17 de
Janeiro de 1890 reproduzisse com pequenas variante.' a lei
de 4 de Novembro de 1882 e consn,gra se a conver ão das
acções das sociedades anonymas em titulos ao portador e
o lançamento de emprestimo por meio de debentul'es, ne-
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nhuma pro\idencia geral completou o pensamento liberal
dessa ultima disposição, ao menos para explicar que bem
p6de as ignar letras, vale. ou quaesquer i.nstrumentos de
divida ao portador a ClutO prazo, quem gosa da faculdade
de se obrigar por debentw'es, obrigações ao portador, titulos
de emprestimo lançado ao publico. :!\Ias não j I)arece que
o illogismo não saltava aos olho do legi lador preoccupado
com a fundação de um novo regimen politico j e as im
como um ministro acena.va aos armadores nacionae com
a hypotheca maritima que outro ministro prohibia, um
decreto do ministerio da fazenda fazia objecto de privilegio
uma faculdade que dois dias a.ntes acto do mesmo mi
nistro promettia. Foi assim que o decreto n. 164 .A. de 19 de
JaneÍl'o, sllb 'titutivo da lei hypothecaria de 1864, permittio
e pecialmente ás sociedad de Cl' dito real, autorisada pelo
governo, a emis ão de letra ao portador a prazo fixo o
que importava prohibil-a á outras sociedád s anonyma ,
que podiam, entretanto, lançar debenttwesácirculação. Abria

em favor das sociedades de credito real mai. nma
exceI ção ao preceito prohibitivo, extendia-se o prhilegio
a uma e pecie mais de instituto, confirma,a-se, porém,
por isso m mo, a interpretação restrictiva a que a logica
e o enso juridico se oppu~am. Oom a amplitude de po
deres d que di 'punha o Governo, e quando se reformava
a legi 'lação 'obre sociedade' anonymas, sobre fallencias e
hypothecas, bcm . e teria. podido aproveitar a mão para
reconhecer e anccionar as convençõe particnlare que não
violam a ordem publica nem o direito de outrem. numa
republica. modema não p6de ser outro o papel do E:;tado.
:!\Ia, havemos de Yer quc os homens que dirigiam então o
paiz, não estavam ainda emancipados da escola de Angelo
l\10niz, cujos temores 4berticida partilhavam em materia
economica.

41 bis. Se a faculdade de emitti.r titulo ao portador con
tinuou a ser privilegio de instituições favorecidas, sob a



42 TITULOS AO PORTADOR

fiscalisação ciumenta do Governo, diga-se, em abono dos
ministros d'esse primeiro periodo da Republica, que a
doutrina da natureza jUl'idica d'aquelles instrumentos de
credito· recebeu dos trabalhos legislativos a consagração
definitiva.

O decreto n. 91.7 de 24 de Outubro de 1890, que re·
formou o Codigo Commercial na parte 3~, relativa ás quebras,
~doptou com effeito, nas disposições contidas no art. 27
sobre o direito de retenção e no art. 6 letra.f sobre o
credito do .dono de titulos ao portador encontrados em poder
do fallido, uma theoria perfeitamente accorde com a dou
trina geralmente acceita pelos commercialistas e na legi 
lação dos povos· que mais progre 'os têm feito no sentido
de uma concepção abstracta do direito das cousas, isto é,
do direito das cousas em si, independente da pessoa que
o exerce e da autoridade que o sancciona, conforme a con
fusão originaria. Ao mesmo tempo a theoria legal consulta
os interesses do commercio honesto, a boa fé das trans
acções, e obedece á regra pratica da exegese juriclica que
manda interpretar a instituição pelo fim para que foi Cl'eada.
O :t:econhecimento do direito de retenção assegurado ao
credor de boa fé, que recebeu do devedor, como propria
deste, cousa pertencente a terceiro, e a limitação do direito
de reivindicar os tituios ao portador nos casos de obtenção
fraudulenta, representam um grande adiantamento d.o nosso
Direito. O decreto n. 917, ainda que e resinta de graves
senões, devido ao pouco tempo que deram ao Dr. Carlos de
Carvalho para a concepção e redacção de tão importante
trabalho, é uma das leis que mais têm contribuido para mo
dernisar o nosso Direito commercial, pondo-o de accôrdo com
as necessidades do commercio e da industria do paiz, que
decididamente já não pódem ser as mesmas do tempo de
Eusebio de Queiroz.

Houve quem puzesse em duvida a legitimidade da appli
cação das disposições deste decreto, que deixamos referidas
e elogiadas, a casos não sujeitos á disciplina do processo de
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fallencia. Tal foi a opinião sustentada por um dos juizes que
ti,eram as ento na Camara Commercial do Tribunal Civil e
Criminal deste cli. tricto, o sr. dr. Salvador lUouiz. Mas os pre
ceito contidos no art. 27 e seus §§ e no art. 68 letra f do de·
creto citado e a theoria geral que de taes textos decorre não
têm nenhuma ligação neces aria e essencial com a maior ou
m uor solvabilidade do dono da cousa dada em penhor, no
primeiro caso, e do pos uidor de má fé, na segunda hypo
th e. A ma sa fallida repre enta activa e passh~amente o
devedor, e O' direitq della, em substancia, não podem ser
menore nem maiore do que os do devedor aute da decla
ração da quebra. Por outro lado o ladrão ou adquirente
de má fé não póde merecer consideração do legi lador, para
s lhe respeitar a posse viciosa, pelo facto de não ter
caido em fallencia; n m o terceÍl' ,que em boa fé comprou
um papel de cr dito, póde er inquietaclo na ua po e por
CÍl'CUlll tancia toda pes oal do transmittente. theoria op
posta. admittiria, contra toda a evolução juridica, a noção
coucreta do di.reito das cousas, a confusão entre o direito
e a pe oa que o exerce. No sentido da thc'e geral, da
applicação da dispo içõe do decr to 917 á pos e d mo
v i fóra do ca os de fa,llencia, pronunciaram-se os outros
juiz s da Camara, os srs. dr . Affonso de lUiranda e fon
tenegro, cuja opinião prevaleceu, sendo confirmada pela
Côrte de Appellação, como se verá na parte geral de te
livro. A jurisprudencia preencheu assim o sen papel con
tribnindo para a formação da theoria geral do titulos
ao portador, que veio a ser completada pelo decreto n. 149 B
de 1893, cuja gene i' pa samos a estudar agora.

42 Por occasião de se discutir em 1 2 o projecto de
reforma da lei das sociedad s anonymas, o senador' Affonso
Celso (visconde de Ouro-Preto) procurou tornar saliente a
neces idade de preencher Uma lacuna da nos a legi lação,
elaborando uma lei que acautela se o direito dos pos uido
res de titulos ao portador no caso de perda ou ubtracção.
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«E' uma lei di fficil , disse então o Sr. Affon o Celso,
pois deve attender a quatro ordens de interesse que me
recem toda a protecção: o interesse do emissor pa,ra não
ser obrigado a pagar duas vezes; o do dono do titulo, que pela
occurrencia de um caso fortuito on criminoso não deve per
deI' o seu capital e jnros; o iuteresse do possuidor, que por
ventma adquira de boa fé o titnlo perdido ou subtrahido,
e finalmente o do ag ntes commerciae~, dos interm diario
que intervierem na trau ·ferencia. .. Uma lei providenci
ando sobre a perda ou nbtracção dos titnlos ao portador
deve conter medidas que regulem: 1" as precallçõ s a tomar
e a formalidades apre Ilcher para que o propri tario con
serve o sell direito sem embargo da perda on ubtracção;
2° quaes sejam esses direitos para com o emissor, compa
nhia, associação particular ou Estado; 3° quaes s jam para
com aquelle que tiver subtrahido o titulos e o detentor
de má fé; 4° quaes para com o detentor de boa fé; 5? final
mente, a re ponsabilidade dos agent s commercia s, dos in
termediarios por cujas mãos hajam passado os titulo per
didos ou subtrahidos.» (99)

A necessidade assignalada pelo illustre senador monar·
chico era geralmente sentida e tornara-se mais imperio a
pelo augmento colos aI de tit"ulos ao portador que a febre
bolsista de 1889-1890 produzira. A lei orçamentaria de
1882 providenciara, é certo, sobre os easos de perda ou
destruição dos coupons ou da' apolice ao portador, I' cel1
temente CJ'eada (n. 21), mas além de forte exigencias, di
fficei::l de cumprir, esta lei só dispunha sobre apolices da
divida publica. A reivindicação de titulos ao portador per
didos, furtados, alienados contra a vontade do dono, fôra
reconhecida e priviligiada pelo decreto n. 917 de 1 90, a
que nos acabamos de referir, mas não fôra ainda adoptada
uma providencia geral que estatuisse sobre os casos em que

(99) Annaes do Senado Imperial, 1. sessll.o da 18' legislatura, vol 3°,
pag.362.
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podia ter logar essa reivindicação e sobre o modo de ob
tel-a.

43. Um magistrado amigo de dar as suas locubrações á
imprensa despertou a attenção do sr. Ubaldino do .á..maral, se·
nador pelo Paraná, que na sessão de 10 de agosto de 1891, no
Senado Federal, justificou um projecto de lei procurando
amparar o proprietario de titulos ao portador, delles desapos
sado por motivo estranho á sua vontade e á dis:gosição de lei.
(100). O projecto continha dezesete artigos e baseava-se todo
na lei franceza de 15 de junho de 1872 e no codigo hespa-
nhol. .

Segundo o parecer da commissão de legislação e justiça,
lançado a 11 de setembro seguinte, o objecto era de summo
interesse e o projecto attendia a uma necessidade indecli
navel (101). Rapida e triumphante foi a marcha do projecto
no Senado. A unica pessoa que se occupou da sua discus ão
n aquella casa do Congresso, foi o Sr. Gil Goulart, senador
pelo E pirito Santo, desejando vel-o melhorado nos prazos e
nas formalidades a que sujeitava o dono do titulo extraviado
ou furtado. Parecia tambem ao Sr. Goula,rt que no tocante
á letras ao portador, extraviadas, -perdidas ou furtadas, o
projecto, longe de trazer modificação favoravel, diflicultava
a realisação e a liquidação da importancia dellas, segundo o
direito vigent , o que seria certamente obter, como e diz em
phrase de bilhar, ~w~ ejjeito oontTa1·io. A esta censura respon·
deu o autor do projecto que nem sequer pensara em taes
letras, pois que o Cocligo Commercial as regulava sufficien
temente; o que elle tinha em vista era disciplina,r outras
especies de titulos ao portador, para cuja perda ou ub·
tracção não havia remedio em toda a no sa vasta pharmaco-

(ID,)) As vantagens de animar o emprego do titulo ao portador siio
evidentes, disse na sua exposiçll.o de motivos o autor' do projecto-Annaes
do Senado Fede"al, I' sessão, la lego vo1., 20 , pago 217 e seguintes.
. (101) Annaes do Senado Federal, 1- sessão da la legisl., vol. 30 , pago 69.
Parecer firmado pelos senadores Gomensol'o e Campos Salles.
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péajuridica. D'ahi a enunciação do art. 16. (102). Dava-se
.este resumido debate em 2" discussão, e a modo que 0

sr. Gil Goulart se' convenceu da procedencia da resposta,
porque na 3á discussão, que teve logar a 28 de setembro r

insistiu apenas na denecessidade de formalidades tão rigo
rosas como as do projecto e oífe~eceu emendas para encurtar
os prazos. Ao mesmo tempo o sr. Gil Goulart pretendeu por
um additivo que a transferencia do dominio das acções e
obrigações de compauhias e das letras hypothecarias das
sociedades de credito i'eal só produzisse eífeito contra tercei·
ros depois de registrada em livros do corrector, á semelhança

do 1'egist1'o de P1'op1'iedade (los i'lnnwveis (103). Era, nada mais
nada menos, do que abrir mão da conquista de 1882, fazer'
retrogradar o Direito, difficultar a vida das sociedades anouy
mas, embaraçar a circulação das letras hypothecarias, o mais
poderoso instrumento do credito agricola. Via se essa tentativa

de U1n j1~Tista em pleno congresso republicano, em fins do
seculo dezenove. O Sr. Ubaldino do Amaral combateu as·
emendas victoriosamente no <.lia seguinte, acc utuando o
atrazo do coUega.

«O titulo ao portador, disse o autor do projecto, é a me
lhor cou a do mundo e tambem é a peor, tem grandes vaut,a
gens e tem grandes inconvenieutes; é preciso acceital-o como
elle é. .A. não ser a sim, o remedio eria acabar com eBe. Ias
isso era um regresso, isso já se tentou, Os titulos ao portador
foram prohibidos, têm sido coudemuac1os ; mas a força das cir
curo tancias, as nece sidade do commercio ão de tal fôrma.
que acabam por vencer todas es a resi tencia , são ellas que
encaminham os legi ladores, O legislador ordinariamente não
faz senão consagrar aquillo que já acha na pratica; muita'

(102 «QuRudo se trataI' de letras, diss:e o SI', UbalJino do Amaral, re
gula o Codigo Commel'cial, mas quando se ll'utar de outros liLulos a l'us
peito dos quaes não ha lei, serão a,p"licadas as clisposiçõe» do projecto, O
art 16 nno se refere absolutamente a letras.» Annaes, voI. 4", pag 1'J,

(1031 A.,naes do Senado Federal, la sessão da l' legisla,ul'a, voI. 4°,
pago 200.
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vezes esta con agração não tem senão um intuito fiscal; appa·
rece a acção do E tado unicamente para tirar proveito daquillo
que o commercio, a industria, as diversas actividades inven·
taram e puzeram em circulação. Ordinariamente é o inter
e e :fi cal que traz para a lei esse instrumento de coberto
por outro. Assim é o titulo ao portador. Aquelle que o im
pugnam, aquelles que ainda têm receio delle, estão eivados
de um cm'to espi1'ito do passado, mas a força das circum tancias
nol·o impõe, e o mai que se poderá fazer, é acompanhar es a
corrente.» (104)

Não se póde sentir melhor a força de e~..pansão do com·
mercio, a ua a]; tidão para crear os in trumento de que ca·
rece ; nem ter mai nitida comprehensão do pa]; el do Jegi 
lador moderno, que não deve sobrepor áqnel1aespontaneidade,
á legitima. a piraçõ da industria, velhos preconceitos do
Dir ito Romano ou th orias assás phantasio a de uma 'ciencia
de fancal'Ía. Pena é qne, ao . e mo traI' tão pos u1do da ineon
veniencia e inutil idade da opposição á corrente do. legitimo
intere es industriaes, o Sr. Ubaldino não percebe se que
a logica o obrigava a pôr em obra a doutrina, a tomar uma
'medida geral, accre centando ao eu excellente projecto um
artiguinho mais, um Ó, que r conhecess o direito de qualquer
pe oa no 0'0 o da capa idade civil emittir titulo ao portador,
a prazo ou á vi ta, ou quando conveniencia de ordem finan·
ceira aconselha m a l' stringir a emissão do titulo á d, ta,
ao menos fossem tolerados o . titulas a prazo, Mais tarde, pouco
tempo depoi de haver expendido principios tão ão e ga
rantidores da liberdade, o Sr. baldino consentia em provi
d ncia radicalmente ontraria aos inter e da indu tria e do
commercio.

Quanto á que tão m DOS importante do prazo, le,antada
pelo Sr. Gil Goulart, dis e o autor do projecto que era opina
tiva. Os que pretendêra estabelecer eram tão largos como o

(104) Anuacs do Senado Federal, sess1l.o de 29 de Setembro de 1891.
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da legi lação franceza e he panhola, mas acreditava qne na
pratica ainda seriam maiore do que pal'eciam á primeiJ;a
vista. Explicou o Sr. Ubaldino o eu pensamento pela f6rma
seguinte: «R' condição da cont~)O'em do prazo para o recebi
mento dos dividendos, levanta"mento de cauções e obtenção
de dupli atas dos titnlo penliclos ou fnrtados, que durante o
anno tenham sido distribuido dous dividendos. j ora, po
dendo acontecer que os titulo' de uma companhia não tenham
dividendo por largo espaço de tempo, o prazo de um anno po
derá tornar-se de dous, tres ou cinco, e o de nove annos o de
dei, onze ou quinze. Demai , o projecto, mesmo a respeito de
prazos não é tão casnistico que tire ájuri prudenciao:seu officio.
Esgotados os prazos marcados no projecto, teudo-se pas ado
ao reclamante novos titulos e levantado a caução, achando-se
elle no go o do recebimento da renda e talvez do capital, p6de
alguem apresentar-se demon -trando perfeitamente o seu cli
reito aos titulo' que o outro chamara a i pela au encia de
opposição. Qual será a situa,ção d'aquelle verdadeiro dono ~

Olaro é que o devedor que pagou ao reclamante está exonerado,
e o projecto o diz positivamente. Mas não o está quem inde
bitamente se locupletou com o alheio de boa. ou ele má fé,
pouco importa, salvo apre cripção que á juri prudencia cabe
ar reciar ou determinar se exi ta c qual seja.

Tambem á jmi prudencia elos tribunae locaes deixou
propo italmente o autor do projecto a tarefa de decidir e na
expre são - apolice da divida publica - e in lllem o titulos
de divida elos E tados e do municipios, o que se nos afigura
fóra de contestação.

Por fim o Sr. Ubalclino do Amaral declarou que não pre
tendeu alterar as disposiçõe da lei do orçamento de 1882
sobre perda de apolices ao portador já emittidas, ma' s6mente
prover aos casos de futuro, quando a emissão não fôr acompa
nhada de providencia especial para aquella contingencia.

44. Na sessão de 30 de Setembro- foram rejeitadas as
emendas do Sr. Gil Goulart e approvado em ultima disóU3Ü:>
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-projecto tal qual o redigira o Sr. senador Ubaldino. ACamara
dos Deputados nenhuma alteração lhe fez, e quasidous annos,
-depois de apresentado era sanccionado e promulgado com o
n. 149 B e a data de 20 de Julho de 1893.

45. Apezar das ameaças da lei, a necessidade de meio cir·
,culante no interior da Republica, ou ao menos a falta de
moeda divisionaria, suggeriu a algumas' companhias e a muito
particnlares a idéa de se aproveitarem da disposição do art. 32
{lo decreto de 17 de Janeiro de 1890 para atirarem á circulação
-vales de todas as fórmas e tamanhos, pagavei ao portador e á
vi ta, e a que pensavam ba tal.' a denominação legal de
debent1wes, para ,logo o ter como tudo quanto p6de haver de
mais licito em titulos de credito. Nada tinha de nova a medida
senão o disfarce tran parente com que se sophisticava a lei,
mas não desagradava ao publico, tanto que não repelliu o
titnlos e antes, pelo contrario, a generalisação delles em aI·
guns E tado ' pareceu corresponder á sati 'fação de uma ver·
dadeira neces~idaue, a que o Poder Publico não sabia dar
remedio (105). Municipios houve e me mo alguns Estado da
União a qu m o expediente não desgo tou, pelo que trataram
.(le o nobilitar om o cunho de titulo publico, e a pequena
.apolic ao portador, de valor infimo, equiparadas ao papel·
moeda da nião tran formaram· enamoedae tadual, com que

(105) Eis algun pecimens dos taes dt!benture :
«(Companhia Indus~l'ial Curvellana-Curvello. Obl'igação ao por

tador n, 76tl9. O portador dest!i obrigação emprestou em dinheiro a
-quantia de 5s000 á Companhia Industrial Curvellllna, que o resgatará nos
termos do art, 32 do decreto n, lO! de 17 de Janeiro de 1390, ou á vista,»

«Companhirt Industrial de Beribil'y - Capital GOO:010tOOO realizados.
Diamantina, Estado de Minas Geraes, Obrigação ao pOl'tador n. 310 . O
portador de la emprestou em diuheiro a quantia de 5$OOlJ tl Companhia
Beribiry, que a resgatará nos termos du art. 3~ do decreto n, 164 de 17
-de Janeiro de 1890, ou á vista d'esta.»

.Na fabrica do Cassú, em Uberaba. se pagará a quantia de 1$000 ao
portador, imporlancia de salarios vencidos.»

-Societé des Mines d'or de Faria. Vale 28000, No escriptorio se pagará
á vista a quantia de dous mill'éis. Arthur Thil'é. ongonhas e Saburá 
Minas Geraes-Bruzil.))

4
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desde o inicio do novo regimen sonham cs apologi tas da auto
nomia completa dos Estado . (106)

Não tol'erou o abu o o deputado Leopoldo de Bulhões, que
na se são de 27 de Junho de 1892 pedio providencias á ca
mara a que pertencia, ao menos quanto ás violações da lei
praticadas pelas companhias e pelos particulares, e apre
sentou uma indicação para que a commissão de constituição,
legislação e justiça opinasse sobre os papeis que apresentava,
propondo as medidas que julga e conveniente. (107)

A commissão, composta do Sr. Ohagas Lobato, Gli
cerio, Felisbello Freire, Alcindo Guanabara, França Oar
valho e Julio de Mesquita, foi de parecer que se enviassem
os titulo' apresentados pelo Sr. Bulhões ao Poder Executivo
para verificar a criminalidade e impôr·se a pena aos emis
sores, pois lhe pareciam contrarias <'t, lei de 1860; mas que o
caso carecia tambem de providencial' legislativas, pelo que
offereceu um projccto á consideração da casa.

46. Entendia a commis ão que as obrigaçõe . que as ocie
dades anonymas estavam auctorisada a emittir não deviam
ser de menos de cem mil réis, deviam trazer á margem cou
pon numerado, com o valor do juros e a epoca do paO'a
mento. l\1"as isto não era bastante. Enveredando pelo caminho
das restricções e para combater lUU abuso, a commi' ão ia
além do seu objectivo e supprimia a liberdade de coutrahir
emprestimos por meio de obrigações ao portador. Tal era o
resultado a que chegava o seu projecto pela condição im
posta ás companhias de recolherem ao thesouro, thesolU'arias,
ou bancos, ou de dc, po~;it,ar em mã.o de pcssôa abonada antes
de jeitct a emissão, o producto <10 emprestimo, e com o certi.
ficado desse <1eposito requerer ao l'oder Executivo na Capital
ou aos gove1'lladores e presidentes nos Estados a ordem para

(1061 Basta cilar os titnlos da Camara Municipal da Forl111eza (Ceará)
e as apolices de Pernambuco de cem e de duzentos réis. '

(107) Annaes da enmara, 2- sessão da la leg., voI. 2: palr. 363.
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a emis ão, que ó podia ter logar depois de assim devida·
mente autorisada. Aos infractores impuuha o projecto, além
da pena de multa já comminada na lei, a prisão simples por
quatro a oito mezes. (10 ')

Na 3'.' discussão deste projecto, o Sr. Chagas Lobato, com
o fim de impedir que possuidores de pequeno numero de
obrigações emittida por sociedades anonymas impuzessem a
sua liquidação forçada, contra a vou ade da maioria dos cre
dores, o:ffereceu uma emenda additíva, segundo a qual a
liquidação judicial das companhias não podia ser requerida
senão por credor ou credores que representassem pelo menos
10 % de capital da divida, porcentagem e sa que o Sr. Pires
Ferreira quiz duplicar. Semelhante re tricção ao direito dos
credores pequenos não mereceu a approvação da Camara,
apezar de mnito bem patrocinada. (109)

(lO ) O projecto da commissão era o seguinte:
«Art. 1°. A faculdade conferida ás sociedade anonymas pelo art. 32 d

decreto n. l6~ de 17 de Janairo de 18.1 só póde ser exercIda ~ob as con
dições con tan tes dos §~ segu intes :

§ l0. Lançado o empl'estimo, o seu producto ser,~ recolhido ao thesouro,
th'.lsuurarias, bancos ou em poder de pessoa idonea. e com o certIficado
do d po ito a auLorisação para a emi são será. requerida ao Poder Exe
cutIVO na apitnl Federal, aos governadores ou presidentes dos Estados,
que em vi ta da certidão não poderão recu ar a mesma autol'lsação.

~ 2°. As obrigações (debentures) não poderão ser de valor inferior a
100S. e devel'ão trazer á margem coupons numerados cOl';'espondentes ,\
epoca do pagamento dos juros e o valor destes.

§ So. Ao mutuaria, antes da entreO'a do titulo definitivo, se dará nm
recibo nominativo, que será substituido por aquel1e, depois de autorisada
a emi são.

Art. 20. Pelas emissões que não representanm emprestimo, feitas
fóra dos prescripções da lei, além da pena da multa do § 10 do art. 1· da
lei n. lU J de 22 de Ago'to de 1 60. incorrerão os emissores e o que
assignarem os bilbetes, vales ou quaesquer ficbas ao pOl'tador. que con
tiverem promessa de pagamento em dinheiro, nas penas de 4 a S mezes de
prisão. imples.

Art. 30. Fica marcndo aos emissores, sob a pena do nrt. 2°. o prazo
de UIII anno para o recolhimento dos bilhete ao portadl)r pmitlidos com
violaçno d:L lei e que não representem emprestimos contrahido de accordo
COUl eltu.

Art 4'. O g:lverno da Republic'\ emittirá notas de óOO, lSOOO, 28000 e
5800U no valor de cinco mil cuntos de reis, fazendo recolher igual somma
em notas de óOHOCO para cima.

Al't. 50. Fir:am revogadas as dísposi,ões em contrario. - ala das
Commissões, õ de Agosto de 1892. )

(100) Annaes da Camara,2' sessão da l' leg., Y01. X, pago 185.
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47. O projecto, tal qual a commissão o elaborara, foi ap
provado em 3" discussão a 10 de Setembro de 1892 e enviado
ao Senado, onde soffreu justa e severa critica das commis
sões de finanças e de justiça e legislação, as quaes justifi
caram em extenso relatorio um substitutivo, que na sua
maior parte constitue o decreto n. 177 A de 15 de Setembro
de 1893. (110) .

Sobre as condições do deposito do capital mutuado e
da autorisação official exigida pela proposição da Camara dos
Deputados, diziam as commissões do l::3enado, pelo orgão do
Sr. Ruy Barbosa:

« O projecto partio de um ponto de vista mui judicioso,
buscando acautelar simulações que tendem a viciar a cir
culação fiduciaria, corrompendo-a com a promiscuidade de
emissões illegitimas, susceptiveis de concorrer com as emis
sões legaes. Para este effeito, porém, bastava impôr aos
titulos, de cujo emprego se abusava, cuja applicação se des
naturava das suas normas permittida , uma caracterisação
tal que os differença se nitidamente de outros quaesquer,
varrendo por modo absoluto a hypothese da confusão. E' o
que se consegue sem a menor duvida, com as solemnic1ades
cujo complexo se destina a discriminar, por intuição imme
diata a debentttre de todas as demais obrigações ao portador.

« Partindo, porém, desse ponto de vista sensatissimo, a
proposição da Camara dos Deputadostranspoz ameta, quando
sob a preoccupação de impedir emprestimos simulado' su
bordina essas operações á clausula da autorisação official. O
mal não reside na simulação do emprestimo, hypothese ab
surda e irrealisavel; está na effectuação de emprestimos em
condições oppostas ao direito positivo. Ora, para esse mal a
correcção reside na autoridade 1'epTessiva da justiça, não na
interferencia pr'eventivet da administração. Esta paralysa o
bem, onde aquella emendaria o mal. »

(110) Vide no Appendice o texto do substitutivo e da lei.
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48. As commissões entenderam dever aproveitar o ensejo
para prover a outros reclamo que a materia despertava, por
que, no seu pensar, a emissão de emprestimo ao portador
constitue elemento es éncial de vitalidade no desenvolvi
mento das sociedades anonymas. A lei era a esse respeito
embryonaria. Firmar, segundo as idéas mais e clarecidas, as
tenàen ias mais livres e a lições mais pratica da evolução
juridica, as normas que devem reger o assumpto, afigura
va-se ás commi sões obra de viva actua:idade e serio interes e
nacional.

Vejamos como se desempenharam desse programma as
commi sões reunida.

49. O seu projecto substitutivo, depois de reconhecer ás
sociedades anonymas o direito de emittir eml restimos em obri
gações ao portador (111), com fiança de todo o activo e bens
de cada companhia, preferindo a outros quae quer titulos de
divida (112), começcu fazeudo a ociosa declaração de que tal
fiança não prejudica as hypothecas, antichresis e penhores
anterior e 1'eg1tla1'1nente inscriptos (113); e dando ás compa
nhias o direito, que ninguem lhes contestava e de que fre
quentemente u avam, de abonar especialmente as 'na' emi 
sões com as garantias pignoraticias e hypothecarias (114). Em

(lll) Os autore do projecto esqueceram-, e de declarar se a me ma
faculdade pertencia ás socie lude em commandita por acções.

(1121 Já e. Luya determinado no decrelo de 17 de Janei:'o de 1 90 e re
produzido no de 4 de Julho de J891.

(1l3) Nin~uelll jámai duvidou da pl'eferencia das hypolhecas, anti
chr is e penJl0reS, antel'w,' e re{/ttlarmente inscl'ipto , sobl'e o credito
proveoienle dos debentul' po teriormente enlittido. oolro\'er ia havia
e ha sobl'e f\ garantia pr ferencial de credito bypolhecal"ios e pigoor:uicios
formados depois da emis ão de empre limos por 11 bentul'es, que tão e a
que nos parece re •.lvlda pelo § 20 do art. lOdo ubstitutivo, onde diz:
ficando f6ra do commercio ne se caso e ó n.elle os ben e pecificados em
garantia de uas operações. \ ide parte especial deste livro.

(114) "Natnl'nl ó portanto, dis e o relatorio, que os empr. limos em
ohrigações uo portador bu~quem reve til'-se de garantiu h.ypothecarill e rea
lizaI a em toda a sua pleuiLude. Ma como as;.egurm' essa precauçãO 1
Quem recebera a hypotheca 1 A quem se ha de reconhecer a capacidadé
para inscrevei-a, aliviaI a lJari-paSSlt com a arnortisaçflo, I eno,ar a ia
scripção ou levllntal-a 1»
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seguida, fixaJJdo o maximo da emissão das obrigações, as
commissões propunham a troca das palavras fundo social ou
oapital social das leis anteriores pelas de capital estipulwlo nos

Se1tS estat1ttos, significando capital nominal ou subscripto.
Pensando que os principios aconselhavam a illimitaçrlO do
direito de emittir (115), as commissões reservaram todavia
essa faculdade .para as associações de credito b,rpothecario,
de estrada de ferro, navegação e colonisação, e para as so
ciedades de outra especie que segurarem o exces o mediante
titulos da divida da União, elos Esta<1os ou das municipali·
dadeR, cujo vencimento coincida com o das ourjgações (116).
Á emissão devia ser autorisada préviamente pela assembléa
geral de accioni~ tas, em deliberação adoptada por tantos
socios quantos representassem, pelo menos, metade do capital
so~cial em reunião a que assistisse numero de accionistas cor
respondente a trez quartos delle pelo menos. Depois das provi
dencias sobre publicidade, condições da emissão, fórma das
debentures e registro das hypotbecas, o substitutivo das

A pral.jca do commercio já ha\'ia resolviL!o esta quesl.ão com a simpli
cidade ~orn que o eriteriq mercantil creu espontalleamenteos instrunH·ntos
e apparelboi:> de que em'e~e para a evoluçã', normal d!L industria, IIp
pri ndo a falta l' me~mo dispen. ando fl acçii.o elo legislaelor.

Os contractos de empl eSLimos eram feitos com um intermediario, ban
queiro ordinariamente, que assumia a responsabilidade daopera~ão, <lccei
tava a hypothecã e a I!lscrevia, e lançava á pra<;a OLl distrlbuia entre os
seus clientes os titulos quo não lhe convinha conservar <lm carteira.

E' provavel que se continúe a procedpr da mesma forma, apezar das
providencias legaes, de preferencia a conLractar directamente COIU o publico
(au robinet).

(11:') "Esta1 elecida em ab oluto a innovação encontraria, entre nós,
provavelmente, muit" contradiclor s.» I arecer das Commissões-Annaes
<lo Senado Federal, 2- sessão da l' Ieg. vol., VI, pag. 114.

(116) "Esta excepção inspira-se no Codigo Commercial italiano, art. 171
... tem esta clausula em mira facilitar os emprestimos necessarios a essas
pessoas morues, o~ municipios, os Estados e II União, c parll esse fim
babilita as sociedades mutuantes a bnscarem capitaes no mel'cado, emit
tindo obl'igações uniformes. abonadas pelo conjun<:to de sua carteira e do
capital social, e faceis de circular, a troco dos titulos de credito de d1fncil
emprego que em garantiu receberem.

Mutuando por um.l parte e recebendo cm mutuo por oUÍl'a, essas asso
-cições afiançam com os valores que recebem dos seus mutuarios os com
promissos que contrabem para ('om os seus mutuantes, proporcionando
.áquelles o credito que nelJl sempre lhes é possivel obter directamente.
Parecer das Commissõe , pago lU.
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-eommissões continha um a,rtigo e onze paragraphos ampliando
e regulando os direitos dos obrigacionistas, .que constituiam
uma communhão organica, reuniam-se em assembléa geral e
nomeavam um mandatario, incumbido de fiscalisar perma
nentemente os seus interesses, intervindo até em certos casos
na s.pplicação do prodncto do emprestimo. Finalmente, o pro
jecto sub. titutivo das commissões reunidas prohibia a emissão
das obrigações reembolsaveis por sorteio a preço superior ao
da emissão. (117)

50. Na sessão de 21 de Julho de 1893 foi a proposição da
'Camara rejeitada sem debate e approvado em 1~ discussão o
substitutivo das comnlissões.

No dia 26, em 2~ discussão, o Sr. Amaro Cavalcanti of
fereceu uma emenda ao art. 3~ (118) e outTa ao art. 5~, substi
tuindo a acç~o colleciiva e permanente da communhão do
obrigacionistas pelo regímen ela concordata em caso de entrada
em liquidação (119). O Sr. Americo Lobo declarou apoiar as
emenda, criticou algumas eXI)reSSÕes do projecto (120) e
concluiu requerendo que o substitutivo voltasse á commis
sões para d::Ll'em parecer sobre as emendas e a matcria ar
.guida.

51. As commissões, de que já não fazia parte o Sr. Ruy
Barbosa, autor do substitutivo, foram de parecer, contl'a a

(117) Vide o substitutivo no App.
(118) Art, 3° da lei de 1-) de Setembro de 1833, com modifh:ação

.adiante apontada (n 51).
(119) Art, 5° da lei textualmente.
r120) «Fiança, Sr. presidente, quer dizer obrigação subsidiaria; ora,

.as companhias não pódem ser findoras de si mesmas; logo, & expressao
nii.~ é conecta, em que peze ao illustre autor do substitutivo, que não fez
Il?als do qtle reproduzir o texto do decreto n. 16J. Alem disso, Sr. pra
sldente, como um echo do mallogrado regulamento n. 003 de ~O de Ou
tubro de 1891, diz o artigo que os bens penhorados ou hypothecados ficam
fóra do commercio, qunndo só estão fóra do commercio por sua natureza
aquella!'? cousas que não podem ser possuidas por alguma pessoa exclusi
vamente, e por disposição da lei aquellas cousas que a mesma lei declara
ll'l'eduziveis i.Í. propriedade particular ..• D Ânnaes do Senado, 3- sessão da
a'leg., pago 93.
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a opinião do Sr. Rodrigues Alves, que o projecto devia ser
acceito pelo Senado com as emendas do Sr. A. Cavalcanti, ().
qual na 3a discussão offereceu uma sub-emenda ao art.3°,.
determinando que a pena de prisão só recaisse sobre o emis
sor e a de multa tanto sobre este como sobre o portador. O,

mesmo Senador offereceu mais um artigo adrlitivo, marcando·
o praso de seis mezes para o ?-esgate de debentures que não~

estivessem nos termos dos arts. 1" e 2° do projecto.
N'essa terceira discussão ainda o Sr. Americo Lobo se.·

esforç~lU contra o projecto no sentiuo em que já havia comba
tido, mas foi finalmente approvado, com as emendas do Sr.
Cavalcanti na sessão de 18 de Agosto. A Camara conformou-se·
com o voto do Senado~ e o projecto tornou-se lei com o n..
177 A e a data de 15 de Setembro de 1893.

52. Muito pouco estudada e uiscutida foi tão importante
lei, adoptada sem maior exame, e disso resultaram os defeitos·
que em não pequeno numero a deformam.

Nenhuma voz se levantou nas duas ca 'as do Congresso da.
Republica para reivindicar a liberdade dos contractos que o
projecto violava. Nen sequer as incorrecções de technica
juridica apontadas pelo Sr. Americo Lobo foram emendadas.
Até apropria excrescencia do art. 8, autori ando o Governo·
a emittir notas de peqneno valor passou sem a menor obser
vação.

Tanto o impugnador unico do projecto, o Sr. Lobo como·
o Sr. A. Cavalcanti que o emendou e adoptou na falta do ver
dadeiro pae, estavam de accordo. no rigor das medidas a tomar
contra a emissão de titulos ao portador. O enador mineiro·
julgava perigoso o art. 1", receioso da disposição obscura,
vaga e falsa do decreto de 17 de Janeiro de 1890, capaz de·
produzir estellionatos Zegaes, e tanto elle como o Sr. Cavalcanti
entendiam dever affirmar bem que a lei de 1860 estava em
vigor, mas que se lhe devia augmentar a penalidade. (121)

(121)' Annaes do Senado, cito vol. 42 pag, 3 e seguintes.
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52 a. O art. 5° do decreto legislativo a que nos acabamos
de referir foi ultimamente regulamentado pelo decreto n. 2519
de 22 de Maio do anuo corrente de 1897, que o Sr. Leite e Oi
ticia, em sessão do Senado Federal de 29 do mesmo mez taxou
de illegal por exorbitar das attribuições do Executivo. (121 a)

(121 a) Disse entre outras cousas o Sr. Leite Oiticica:
(I O Dial'Ío Oftlcial publicou, sob o n. 2.519 e com a data de 22 de

Maio de 1897, um decreto com o qual era dado regulamento ao art. 5°
da lei n. 177 A, de 15 de Setembro de 1893 .. esse decreto contém dispo
posições que excedem a competencia do poder executivo, por violar não
sómente di ipO ições expres<as do decreto n. 434 de 4 de Julho de 189[,
que consr"idou as dispo ições legislativas sobre as sociednde anonymas,
como as pl'oprias disposições da lei n. 177 A, que es e decreto pret~ndeu

regularoen tal'. D

E depois entrando em onalyse das diversas disposições do decreto:
« A lei n. 177 A não all!orisa o governo a expedir regulamento par.\

ua execução; não (\ fez por ser ella um verdadeiro regulamento: elJa tem
como epigaphe-regula a ~missão de eroprestimos em obrigações ao
porlado!',

O art. 5°, que o decreto ultimo pretende regulamentar é assim redi
gido: "No caso de in olvencia ou liquidação da sociedade anonyma - e
tratando- e do 'e Bate da obrigações emittida (debenture" é yalida a
propoEta de accOrdo que a rpspeito róI' a(;eita e as ignada por obrigacio
nistas, repre entando mai de dous terços do debito total emittido. »

E te artigo pre uppõe di"ersas circumstancias em que deve ser np
plicado: lOque se trate de insolvencia ou liquirlação da sociedade anonyma'
2° que se trato do resgate dos titulos emittidos . 3° que haja uma proposta
aceita pelo obrigacionista'; '1° que esta proposta seja asslgnada por estes
obrigacionistas; 5°, que e tes representem mais de dous terços do debito
tot~l emittido.

O decreto ultimamente expedido, que pretende regular esse artigo da
lei, não s~ limita no caso de trator-se do resgate dos debentures, no ac
cordo que permitte ; legisla sobre o fstado de in olvencia ou liquidação
em geral, ca os já previ tos na lei com o proces o unico admittidQ que é
o da concordata processada no juizo da liquidação.

'ão compl'ehendeu quem lal decreto inspirou ao goyerno que o art. 50
da lei n. 1i7 A era um complenlento do art. 190 do decreto de 4 de Julho;
refer -se ao accól'clo entro os credores e ómente credores, depois de de
clarada a liquidação definitiva, quand não m:ds existe a companhia ou
sociedade anonvma c tratam os syndicos de Iiquid~r o que ha, vendendo o
bens e resgatando os titulas com o pag.m. nto pelo~ bens do e polio.
Então a lei J ermittio que os obrigaci. nlstas fiZfHem uma prr'posla de
liccórrlo, aceita e ~s-ign"da por elles e que no JUIzo da liquidação será
valida se consentida pelo JUIZO, com 11 homologação.

O decreto, revoganJo a lei das socipdades Ilnonymas, mantida pela
propria lei que elle pretendeu rp~ulamentar, abolio o juizo dll liquidação,
onue, sómente, li cOOlpalll1ill iusolvavel vóde fazer concordatas, e deter
minou que, mesmo fóra da intervpnção elo juizo, o accórdo póde ser 011'e
recido pela sociedade, por outros ou· pelos pr..prios credores.

O art. 30 dispõe que o accOrdo, assim consentido, obi'iga o outro terço
dos debenturista , viotando flagrantemente os art. 185 e 1t-7 do de<reto
n. 434 de 4 de Julho. que exclue desta obl'Íp-ação o credores de domínio,
os bypolhecarios e os privilegiados, em cuja classe estão os obrig:>
cionistas.

O art. 40 permitte o accórdo 'luando a sociedade se declarar em estaelo
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:N a sessão de 3 de Junho o sr. Senador Uoraes Barros
defendeu o governo, explicaudo a origem do decreto, que o
sr. Leite e Oiticica deh:ára suspeitar de preparado adrede
para regular uma questão em debate no fôro, e rebatendo a
accusação de illegal (121 b). Vol tou li. carga o censor no dia

dq insolvencia, revogando o art. 167 do dEcreto de 4 de Julho, que deter
mina a liquidaçã I, com a cuncordata judicial. nesse caso de in~olvencia,
sendo o juizo commerciaJ, com a ua illterferencia, em garantia do~ ac
cionistas e des cre iore-, o unic) competonte para decl'eLul' a insolvencia
ou não du sociedade, impedindo o conluio da dil'e'~toria com credores
fantasticos e fraudulen los.

O art, 70 permitte. na lettra b, o consentimeuto dado em reunião con
vocada para o accórdo, quando o art. 5· da lei pre'en,iídl1 regulamentar
é expre S0 em s6 permittir o accórdo aceilo e assignado pelos obriga
cionistas.

O art. 12 dispõe quo-o accôrdo oObreciJo pela soeiedacle anonyma o
aceito polos porLadores de obrigações ou proposto pelo. portadores e
"ceito pela sociedade anonyma repnLa-se perfeilo e acabado le ele o mo
mento da aceitaçi1o, mas só produzirá os seus efTeilos depoi do homologado
pelo juiz, isto parece dlsparatejuridico, porque, ou revoga a lei que impõe
o exame do juiz corno formalidade essencial parao accórdo, pela homo
logação, reduzindo-a a mera formalidade o usurpando ao podor judiciario
a sua attribllição de negar a hOJr.ologaçi\o; ou crel1 a pos ivel situação de
um accórdo perfoiLo e acabado mas sem poder prodllzir elTeitos, desdo quo
a homologaçflO for negada.

Basta o estudo deste ponto geraes para deixar provado que o go
vernJ excedeu a sua attl'ibuição do r gulamentar urna lei. quando nessa
lei houvesse regulamentos a expedir.»

(12l b) Eis a syntbese do discurso elo sr. Momes Barros, conforme o
Jornal do Commercio do dia 4 de Julho:

Entendeu '. Ex. qlle psse regulamento incorria em graves censuras,
por diversos motivos, endo um dos mais graves a oeca ião em lue foi
expedido pelo Governo, considerando S. Ex. que por meio desse regula
mento o Governo intervinha directamente e por melO do sua acçllo incom
peLente nos negocios da Oompanhia Leopoldina, que se acham pendentes da
acção em juizo.

Entende S. Ex. inconveniente a occasião a pont.. de julgar-se !luto
risado a tl'azer para o senado boatos malevolos, que corriam na l'ua, em
bora S. Ex. fos e o primeiro a declarar que nelles não acreditava.

No meio de tudo isto S. Ex. resalvava a honorabilidade dos dous
signatarios do regulamento - o Presidente da Republica e o Ministro da
Fazenda, julgando, porém, o regulamento eivado de vicios e desacertos tão
graves que tornava-se i mpossivel a sua expedir;ão, por terem esses altos
funccionarios da Republica confiado demais nos auxiliares sllbalternos do
Mini tI'O da Fazenda.

Esta resalva de S. Ex. converte-se simplesmente em uma accllsação
de desidia, e em nenhum desses propositos S. Ex. tem l'azão.

O regulamento nfto foi expedido no intento de intervir nos negocioi
da Companhia Leopoldina e S Ex. ha de ficai convencido disto pelas in
formações que o orador pretende dar ..

O regulamento teve a sua concepção nos ultimos mezes do anno pas
sado, quando ainda era Ministl'o da Fazenda o Sr. Rodrigues Alves, que
foi quom autorisou a sua organisação, attendendo ilS solicitações do alto
commercio e principalr.::ente do Banco da Republica. Deixando aqllelle
illustre paulista o ministerio, foi apresentado o rascllnho ao seu successor
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seguinte, reeditando a critica e esplanando-se em considera
ções para mostrar que o decreto cedera á pre são de interes
e de m<'ruento; a que tão jnric1ica, porém, nenhuma luz

mais recebeu do debate.

52 b. l\Iai merecedor de evera Cl'itica é o decreto pu
blicado a 24 de Abril deste anuo, que, pretendendo dar exe·
cução ao ~ 1° do art. 1° da lei n. 1.746 de 13 de Outubro de
1 69, regulou a emi ão de "\"arrants ou titulos de garantia,
com de 'onhecimento lua i completo do problema cuja 0

lução e bus('.ou pelo vezo de acudir com remedias adminis-

e no rerrulamento collaborilrão tanto o actual Mini"tro, como o r. Presi
dente da Republica; e demai eH9S alto. funccionarios consultúrão sobre
o ca o duas das mais altas summidades juridicas do paiz.

Portanto, deve convir que e~ e rcrrulamento leune toda as possiveis
condi,õe, de a erto, de fidelidade il lei e iI exe UÇilO do art. 5°.
. E' Jlo~siv 1 que o regulameOlo Vil exerc~r lllguma influencia nos nego

CIOS da L opoldina, mas i to não é motivo para mcwer- e-lhe cenSUl'a .
O honrado senador e tranha muito um ielcaramma publica lo pela

Ga::eta de Notu:ia , de 29, e o tran.creve em seu 8iscurso, achanclo-o como
otreo ivo da dignidllde e illlet:-endencia do Governo. Neste ponto alUda
S. Ex. não tem razão.

E te telegramma não tem outro fim senão fazer Yél' ao nos o Go,el'l1o
que tem obrigação, como admini tração superior do paiz, de atlender para
os grande interesses ingleze que se acham envolvido na liquidação da
LeopoldIna, e esses interesses SilO de cerca de sete milhõe esterlinCls, ou
unte< de duzento e tantos n1ll conlo da nos a moeda.
. .Se e es interesses l:iO avultados .00·rerem integralmente por erro da
JustIça ou por qualquer outra circumstancia, redundllrit i to perante o es
tran~eiro élll ele cl'edito do Bra il e da adminislraçllo de ua justiça, cujo
credito o Governo é obl iO'aJo a zelar.

. f\~10 é por cau n do ingl zes que o GO\'erno dp"e intervir na Leop"l
dlnll, IDlervir cm termos, mas em lo lo ca o intervir, porque o proprio Go
vemo é credor da Companhia em cerca de vinle mil contos.
_ ~Ias ha outro interesse, maior qne todos para legitimar e~sa interven

~ao. e é que a Leopoldina se não é a ESLr'Ida de Ferco de maior impol'!ancia
do Bra iI. é a mais exlen a de todas porque tem 2.000 kilomotr"s de es
tr~da, prestando sel'viços a zonas importanti simas dos E taJo do Rio e
Mll1a .

Portanto, S. Ex. ntlo tinha nenhum motivo para eslrnnhar tanto esse
telegramma.
'. . Ex além de qllaliflcar o regulamento de inopportuno e intempes-

tivo, ao que o orador jlllga ter re pondic!o, di se que violou uão só o de
creto de 18:)1 fJbre <ociedades anonymas. mas a ]Jropria lei de 15 de Setem
bro de 1893 que pretendeu rerrUhtmeLwr'-

O decrelO não violou lei °alguma, conformou-se fielmente com o artigo
d~ lei que regulamentou e foi este artillo dtl·lei que revogou as' dispO~l
çoes anteriore , quaes eram as de 1891 sobre ccieclades anonymlls.

d
Depos de outras considerações e de recapitular o pontos de sua defesa

o neto. ~o Governo, o orador conclue dizendo que o '1'. enador por Ala
g?_a fOI Infeliz na censuras que fez, co:no tem s'do infeliz em outra occa
Sloes. "
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trativos e regulamentação á franceza ás necessidades do
commercio.

Nem as companhias de docas, nem os trapiches alfan
degados, nem os armazens de estradas de ferro parti
muares precisavam no estado actual do nosso Direito, que o
governo os autorisasse a emittir conhecimentos de deposito e
titulos de garantia, pois que nenhuma lei jámais lh' os pro
hibio e, muito pelo contrario, a instituição está disciplinada
pelo Codigo do Commercio e pelas leis aduaneiras. A lei de
1869 não podia ter outro intuito enão autori ar a emissão de
warrants ao portador, conforme era conhecido e praticado
em França (121 c), Hespanha, Inglaterra, Russia e Hollanda.
O texto da lei o está dizendo: «titulos de garantia ... conhe
cidos pelo nome de Wct1Tants». O wa1Tant é na Inglaterra pas
sado geralmente em branco. Sendo entre nós prohibidos os
papeis ao portador ou com o nome deste em branco, repu
tou-se necessario autorisar as companhias de docas a emittir
Wa1Tants. Ma aqnella prohibição absoluta desappareceu em
l'elação aos titulos representativos de mercadorias ou , erviço
por força do art. 3° da lei de 15 de S tembro de 1 93, a que
atraz nos referimos. Vedados sttü hoje sómente os papeis que
contenham promes a de pagamento em dinhei1'o ao portador,
e nrLo os que representem obrigaçõe' relativas a genero ,
serviços ou mercadorias, e ne te caso esttLO os w(wrants, cuja
emissão não póde ser impedida,.

O decreto de 24 de Abril não se limitou, porém, a pro 
Cl'ever o warrant ao portador adoptando a fórma n')minati vat

com a clausula á ordem e o endosso 1'egtüa1', como se o i?'l'e

gular não estivesse ha muito consagrado no 1::0SS0 Direito. Foi
além, tornando dependente de especial autorisação gover·
nativa a emissão pelos armazens alfandegados e de estradas de
ferro de toarrants mesmo nominativos, como se alguem pre
cisasse de llcença do ministro da fazenda para se obrigar

(121 c) A lei franceza per:ritte o endossosem declaração do nomo do
portador e transforma assim o recibo em titulo ao portador.
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validamente e para dar efi'eito juridico ás cessões ou transfe
rencias de obrigações mercantís.

Executando a autorisação caduca da lei de 1869, o governo
excedeu a faculdade legal de regulamentar. A autorisação
para decretar um regulamento especial da emissão de tOa?'

1'ants pelas companhias de docas n~o podia importar na pro
hibição do seu uso aos trapiches alfandegados e armazens de
estradas de ferro. Essaprohibição ficará em letra morta, se as
conveniencias do commercio acon elharem um dia o nso de
um instituto tão generalisado nas principaes praças do mundo,
como esse em que só se pensou entre nós para logo mo traI'
que nenhuma orientação segura preside aos trabalhos legis
lativos, e que nada é mai~ faci! no Brazil do que destruir com
uma pennada ministerial o mais solido edificio le~tamente

eon truido pela doutrina e pela jurisprudencia, e consagrado
pela propria lei.

53, A faculdade de emittir titulos ao portador tem, pois,
cami~lhado em sentido contrario ao progre o do Direito
publico e privado. Depois da mai ampla liberdade, consen·
tanea com os principio economicos e o fundamento racional
do Direito, no periodo anterior a 1 60 j depois da larga tole
rancia durante mais de trinta anno int rmedios, volta-se ao
rigor do regimen preconisado por Angelo Moniz que legis
ladores republicanos se comprazem em achar benigno. A lei
regulamentar de 1 93 aggrava a penas da lei Ferraz, embora
restrinja o :interdicto aos titulos que exprimem obrigações
em dinheiro. O recentissimo decreto de 2± de Abril, desmen
tindo a excellente exposiçã.o ele motivos que o precede, a·
signala mais um passo para traz: prohibe titulo que a lei ele

I

1893 permittira, e no seu furor de regulamentar, attenta contra
a liberdade dos contractos. Mas assim como todo o ferreo
rigorismo ele Ferraz não impedio que em 1864, quando Souto
quebrou, a praça do Rio de Janeiro estivesse inundada de
papeis ao portador e á vista, a que o governo foi obrigado a
reconhecer efficacia juridica; da mesma forma que a reedição
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da medida prohibit.iva por Furtado não poz cobro ás emissões
illegaes ; a penalidade do art. 3° do decreto de 15 de Setembro
de 1893 não impedirá os particulares de contractar, obri
gando-se a din;I1eiro pela forma que julgarem mais conve·
nien te aos seus interesses, valencIo-se embora de toda a casta
de sophisma~, com o que perderá o prestigio da lei e lucrará
o habito de desrespeitaI-a. O~ factos ahi o estão demons
trando. A necessidade de supprir a deficieucia do meio cir·
culante e principalmente a falta da moeda divisionaria ou de
troco, occasionam ainda hoje emissões illegaes de titula ao
portador, de varia especie, com ou sem o nome de cleben

.tu1°es (122).
A circulação desses papeis augmenta e a justiça é impo·

tente contra o abuso (123).
A prohibição priva o commercio do uso legitimo de uma

forma conveniente e de grande utilidade pratica para os in
trumentos de credito, mas não impede o seu uso illegitimo.

ão faz bem, mas faz mal.
O legislador repub1icano mantendo e até aggravando o

rigores do governo monarchico coutra os titulos ao portador
não autorisados seguio trilha opposta aos principios basicos do
Direito, conforme a concepção republicana e moderna. A
restricção ao direito de contractar obrigações não se coaduna

·com instituições juridicas de um Estado livremente organi·
sado e regido.

Felizmente se a extensão e desenvolvimento do titulo ao
portador como iustrumento de credito continuaram a s0ffrer
no regimen republicano os embaraços que lhes punha a legi 
lação do imperio, ao meno , em relação ao instituto em si, á
sua perfeição economica e jurídica, a. doutrina evoluio e com
pletou-se, graças á legislação e á juri prudencia dos nossos
tribunaes, de modo a se poderem tirar desse instrumento

(l2~) Vide em O Pai:; do 25 rle Novembro de 1895 o extracto da acta
da sessão do Supremo Tribunal d~ 2:3 desse mez.

(123) Lca-se o Jornal du Commercio de 2\1 de Dezembro de 1895.
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todas as vantagens que determinaram a sua creação espon
tanea. Affirmando a evolução juridica no sentido da cres
cente separação do homem e da cousa, do proprietario e da
propriedade, constituindo o titulo de credito independente ua
pessoa do credor, a theoria legal assimilou elementos scien
tifico c pr~ticos leccionai!os pelos melhores commercialistas,
á luz da Philosophia do Direito. Para e se resultado contri
buiram sobretudo o decreto dictatorial n. 917 de 1890, devido
ao Dr. Carlos de Carvalho, o decreto legislath o de 20 de
Julho de 1893, da iniciativa do Sr. Ubaldino do Ámaral, e
os julgados da Camara Commercial do Tribunal Civil e Cri
minal com sMe na cidade do Rio de Janeiro.

Alei impede que a forma ao portador possa ser revestida
por todas as obrigações economicas com a extensão maxima
que tem nos E tados nidos, onde e:ti te o a.rrendamento de
predios a0 portador (124). Ma , ao menos, o Direito progredio
no sentido da abstracção. Aproveitou-se o conceito ua obri
gação segundo a doutrina de Savigny, adoptada pelo recem
promulgado Codigo Civil do Imperio da Allemanha: ~em

deixar de conciliaI-a com as fontes do nosso Direito tradi
cional e com a theoria de von Ibering sobre a pos e, com que
esse glolÍo o juriscon~ulto rejuvenesceu, alargou e universa
lisou o espirito do Direito Romano sob o pretexto de o
explicar.

(121) ROGUlN, La régie de droit, 230, nota.
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Dos Titulas ao Portador em Geral

SECçAo I"

Da Emissão de Titulos ao Portador

CA.PITULO I

ASPEOTO EOONO noo

54, O desenvolvimento do commer.cio revolucionou o Di
reito, Ao lado da propriedade immoveJ, sagrada pelas Orde
nações elo Reino como a principal base da riqueza da Nação,
-cercada ele um systema privilegiado de garantias, e nobilitada
por prerogativas esp~ciaes, a civilisação brazileira, á imitação
-de todo o povos do occideute, incrementou a propriedade
mobilíaria, a antiga '/'es vilis, A ímportançia da riqueza moveI
-d,o Brazil, já con ideravel no regímen da lei de 4 de Novembro
-de] 2, que libertou da tutela governativa as sociedades
anonymas, avolumou-se sobremaneira depois da extincção elo
elemento 'ervil, quando o anonymato chegou ao apogeu, cons
tituindo a forma preferida para todas as emprezas commer
-ciae ou civi ele segurança e resultados mais ou menos duvi-
-dosos,

Já ao terminar a gllerra do Paraguayo paiz entrara na
l~rga e trn,da do~ melhoramentos materiaes. A viação ferrea,
:a navegação, as "Obras de. portos, as usinas assucareiras, as fa
bricas de tecido soli~itaram desde então, com um ardor nunca
\T~sto, a attenção dos capitalistas e dos industriaes. ,A creação '
-d~ credito real, o incremento dado ao cOÍnmercio bancario e
-odesejo de aproveital'..os recllrsos' natürltes· dó' s610; elesen-
'V~lyendCl 11' )'lhQlonisaçãÜ'.;~ merecei'am~qtl6' os:' nossos 'habitos ró- 1

. 5
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tineiros, adstrictos á cultura dos latüundios e á edificação ur
bana, como principal enão unica applicação decente de eco
nomias, soffressem profunda alteração, animando emprezas de
toda a especie, que elevaram o valor dos effeitos moveis a
hombrear quasi com o capital representado pela propriedade
agricola e urbana, em um paiz cuja principal fonte de riqueza.
contimí.a a ser a agricultura.

55. Em· breve a fórma nominativa dos titulos deixou de
satisfazer a urgente necessidade de mobili ar o patrimonio
que a nova feição economica do paiz exigia. E graça á, refor
ma decretada em 18 2, a clausula ao po?'taclo1", reservada.
desde 1860 para privilegio dos institutos amparados e fiscali
sados pelo Governo, foi reputada indispensavel, ao menos para
certa e 'pecie de papeis, afim de dar·lhe toda a rapidez de
circulação demandada pela ordem de cousas que se inaugurava.

56. À influencia do titulo ao portador sobre o desenvol
vimento industrial do paiz foi consideravel, como era de es
perar, pois que esse iustrumento de credito desempenha em
toda a parte funeção economica da mais alta relevancia, fa·
cilitando a circulação da riqueza" permittindo a reserva ne
cessaria a operações commerciaes. Poderosa alavanca do cre
dito, como disse Fo"lleville, os titulos ao portador allgmentam
a riqueza publica., fornecendo capitaes ás emprezas uteisj ins
trumento de uma operação commercial, libertam o cOlllIDel'cio
das vans formulas Iegaes, que as mais das vezes só prestam
para embaraçar o legitimo exercicio da actividade industrial.

Se por uni lado a 'fórma ao portador tem facilitado á,

Nação, aos Estados e ás Municipalidades o levantamento de
emprestimos no paiz e no estrangeiro j se certos documentos,
como bilhetes de estradas de ferro, de loterias e outros, preci
sam caracterisar-se pela adopção dessa fórmaj por outro lauo
o commercio tem-se habituado ao uso dessa, clausula: para.
grande variedade de transacções, luctando sempre com o seu
espirito de iniciativa e a sua sabedoria prat.ica contra a rotina.
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dos Governos, aferrada a velhas formulas e theorias, cuja in
consistencia se vae todos os dias demonstrando. A letm ao
p01'tado1' concorreu poderosamente para encher o cofre de de
positos dos bancos que gosavam da faculdade úe emittil,a,
offcrcccndo ás necessidades do commercio c pondo .em giro
timidos capitaes que se recolhiam inactivos á burras parti
culares. O cheque ao 1?ortado1' supprio as exigencias da cir
culação, tornando possivel um grande movimento de fundos
durante o dia em uma praça, com poupança <le tempo e de
moeda. A acção ao pCJ7'tad01' animou a reunião de ~apitaes

para as sociedades anonymas e- commanditas por acções. A
letm hypotheca7'ia tornou possivel o credito agricola. A de
bentu1'e const.itue um dos principaes elementos de vitalidade
das companhias de commercio.

57. A em.issão de obrigações ao porta:dor tem para uma
sociedade mercantil a vantagem de proporcionar·lhe capitaes
mais baratos do que os dos socios. Estes correm os riscos da
empreza e visa.m lucros compensadores desses riscos; mas
o debellturista,pela prcferencia de que gosa como credor, pela
segurança relativa que o direito lhe assegura, póde satisfazer-se
com uma remuneração consideravelmente menor.

As debentures têm impulsionado sobremaneira o credito,
permittido a reali. ação de gran<les obras e eruprehendimentos
que, sem o uso desse meio, ficariam indefinidamente adiados.

Como o nosso paiz não tem' economias aceumulada , o
dinheiro é caro, e todos cuidam de obter a m.elhoT remunera
ção do sen capital, muitas emprezas deixariam de realisar-se
ou far-se-iam incompleta e tar<liamente,selJão fossem por meio
'de debentures pedir auxilio a"o capital f'strangeiro. Mnitas das
nossas ~stradas de ferro, e das principaes, têm procurado o
apoio desse capital subsidiaria, que obtêm a prazo longo e a
uma taxa de juros que lhes permitte tirar para a sociedade
um proveito directo do melhoramento cffeituauo.

58. A funcção desempenhada na· economia.da1Nação pelo .'
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titulo ao portador, consiste, pois, não só em facilitar as trans
acções do commercio pela economia de tempo e de trabalho
que a transfereneia do titulo nominativo e mesmo do titulo á
orc.lem requer, o que importa em activar a circulação dos valo
res, mas ainda em ser grande impulsor do credito e gerador de
capitaes, pois que é sem duvida depois da adopção dessa fórma
que taes recursos têm sido mais facilitados ás emprezas in
dustriaes. Em consequencia dessa dupla funcção, o titulo ao
portador estimula a producção, o que n'um paiz novo, ator
mentado sempre pelo problema cflmbiario, producto do dese
guilibrio das forças economicas, é da maior relevancia.

59. Por maior influencia, porém, que taes titulas possam
ter na circulação das especies e na facilidade das transac
ções do comrnercio,não é licito confundil-os com a moeda (125) .
.Notas de bancos (126), bilhetes aopot'tador, debentures, letras
a prazo ou á vista, posto q ne guardem entre l:Ü as differen
ças especificas que se assignalam na parte segund~ de te li·
vro, têw. o caracter commum de titulas de credito, e como taes
devem ser considerados.

E' certo que alguns desses papeis, as notas de banco,pela
sua natureza especial de instrumento de circulação, podendo
ser emittidos em grandes massas e influir sobre o valor do meio
circulante (127), estão sujeitos a uma disciplina e pecial,care
cendo os bancos emissores de ser especialmente para i '0 ins
,tituidos pelo poder legislativo; mas, em geral, os ti~ulos de
.credito ao portador são improprias para desempenhar as fuuc
ções de moeda,principalmente aqueHes que por venceremjuros
.são classificados como titulos de 1'enàa.

São incompativeis as funcçães de instl:umento de mutuo,
directo como na letra a prazo fixo, ou indirecto como na letra
hypothecaria, com as d~ instrumento de. circulaç.ão ou mei?

(125J VIDARI, Cor8o di Diritt'o Coh'i., 1742'bis, .. ,.

(12;) Nll.o DOS referimos ás notas de curso forçado.
Jl27). .V-!D_~l. PP.'• •cit. n. 1?,44 .. ,~.j



ASPECTO ECONOMIOO 69

circulante. A imprestabilidade d aquelles titulo para este
ultimo effeito foi ainda recentemente posta á prova pela
emi ão de bomts autorisada pelo decreto n. 1.167 de 17 de
Dezembro de 1892 e realisada pelo Banco da Republica do
Brazil, e nos quaes se encarnavam as duas qualidade de
letra hypothecaria e moeda fiduciaria (128).

O instrumento de circulação preci a de ter um valor fixo,
ao m no apparentemente, e a alteraçõe que soffre se re,elam
pela alta on baixa do preço das mercadorias, de cujo valor a
moeda é medida. O titulo de credito, reembol av 1 a prazo,
vencendo jm05, está forco 'amente ujeito á finctuação do
mercado manetario, como mercadoria: que é; não p6<le deixar
de otil'er um desconto maior ou menor, depreciação corre 
pondente á incerteza do pagamento e ao preço do alugu 1 do
capital corrente na praça. E sa circumstancia o torna intei
ramente improprio para o pagamento, fnncção principal da
moeda (129).

60. Es imulando o e 1 irito de paul ança e de economia,
o titulo ao portador, pela facilidade de ~lla acquisiçrtO inde
pend nte da formulas que o pobl' odeia, e pela sua livre e

, (12) No relataria apre ent.ado ao Presidente da Republica em I 93
dIsse o r, Rodrigues Alves, Ministro da Fl1zenda:

, «O bonus, e não tem conseguido envolver- e na circulação, tem
trazido ao t.he ouro não pequenos pmbaraç'o" previ los, aliás, por occasião
de el' çlisclltida aquel1a Ip.i Servindn para pagamento de il11po-to~, o bonus
sah~ do banco pam a alfandega e d'uhi para o the OUI'0, que, não podendo
,erVlr-se delle para seus p:lgamelltos por não estal' ainda bem nclilllado,
tem nece i lade, ou de mandaI-o de novo p>lra o banco, ou de procurar
collocal-o por si me mo, Os bancos Oll I Ill'ticulares, pOI'ém, não lecebcm
no s~m agia! de sorle que com a renovaçfio constante rias operaçõe pódem
surgir pr JUIZO para o thesouro, que aliá tem procurado acautelul'-, e
contra essa eventualidade.

" O bonns e taciona na sn:J. maxima par:e no Banco da R publica,
no thesouro ou na nUan-jega D.

_ Se em alguma cousa se engana o Sr. Rouriglles Alves nesla ob er
vaçao, é em sllppór que o bonus, titulo Je credito, vencendo juros, se possa
aclunar como Instrumento de circulação.

Bem comprcheudeu e"sa impossibilidale o l<ader da Camara dos
Deputados, Sr. Francisco Glicerio, que propoz a cO:Jversão dos bonus em
Pdapel moeJa, o que constituiu uma das providencias tia lei de 9 de Dezembro

e 1896,

(120) SAVIG~Y, Oblig&t •• valo 2° § GL
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prompta disponibilidade, concorre para a IDorali açã,o da
clas es operaria, facilitando-lhes a fructificação da pequena
reservas e o bem estar que uma aba 'tança relativa propor
ciona.

61. A clau nla ao portador facilita sobremaneira a uti
lisação de capitaes de uma região do paiz em outra; e im
põe- e nas emissões feiLas n'um paiz e de tinadas a ser lau
çadas em outro.

As custosas formalidades de tran ferencia e pagamento
dos titulos nominativos aggravam-se quando e referem a
papeis possuidos por pe .'oas rcsident 'fóra do l)aiz, pois que
é de regra, e assim o exige a commodielaele elo pre ta dores de
eapitaes, que o pagamento dos coupons e o resgate se po sam
eifeituar nas principaes praças de commercio ·trangeira, ou
pelo menos em Lonelre , mercado uui"ersal do mo\' is incor
poreos. Adoptada a clau ula ela jiraclição manual com a faci
lidade do pagameuto em Londres, uni,ersa,lLa-se o titulo e
proporciona·se ao commercio e :1 indu tl'ia o auxilio de capi
talistas que jámais cuidariam de empr star·lhes dinheiro, e
nã.o se tiyessem valido de a excc1Jente creação de papei ao
portador.

Numerosas são as emprezas brazileil'as que têm vivido e
prosperado com o auxilio do dinheiro estrangeil'o, obtido por
essa fórma, e se as de bragadas especulaçõe dos ultimos annos
não tivessem desmoralisado as debent~L1'es, aiuda esse recurso
continuaria.

62. Ainda que os titulos de credito ao portador não
possam er considerados moeda e lhes falte a qualidade libe
rato ria (n. 59), todavia aquelles que pela circumstancia da
negociação no exterior, pela sua inten~acionalidadefacilmente
se vendem nas bolsas dos paizes commerciaes, possuem a
vantagem de servir indirectamente para operar pagamentos,
porque o devedor, mais faci! e seguramente do que o faria em
generos, póde remetter os titulos para a praça onde se tem de
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efi'eituar o pagamento e onde serão vendidos ou cedidos para
solução da divida.

Foi este um do motivos que actuaram no animo do Mi
nistro da Pazenda do Governo Provisorio para decretar a
conver ão ua apolice de 5010 papel em titulo de 4"10 ouro,
para ó que se expedio o decreto de 6 de Outubro de 1890
{no 23). De pe sima consequencia foi para o thesouro seme
lhante operação, ma em grande parte o mallogro del1a se
deve attribllir á inercia da administração, que deixou de pra
ticar uma pequ~na formalidade, bem pc luena, é certo, ma
es encial para a obteução do resultado de ejado : a conver ão
de a apolice em titulos ao portador, ie modo a permittir
a sua exportação, i to é, o unico meio de pouerem servir a
pagamento intel'llacionaes.

63. A par da vantagens dos titulos ao portador, os
economi tas e os juriscon ultos encontram inconvenientes de
ordens diver a. Taes inconvenientes, porém, ou não ão
especiaes á fórma, ou ão communs a valores em que essa
fórma é il1di~pen avel, ou resultam do al1tagoni -mo exi tente
entre velhas instituições de Direito, repugnantes á corrente
da idéas cientifica, e as creações progres i va da industria
moderna.

64. A fórma ao portador, segundo os adversarios, favo
l'ece a e peculação de toda a ordem. e muitas vezes as
especulações illicitas, os contractos diiferenciaes, o jogo, a
agiotagem. Di pensando as formalidades de transmi são, pas
sando de mão em mão sem deixar vestigios, o titulo presta-se
admiravelmente a tl'ansacções clandestinas e incita ao mais
desenfreado jogo.

Esta censura cabe tanto aos titulos cujo dominio se trans
fere pela simples tradição, como áquel1es para Couja alie
nação se exigem as mais complicadas formalidades. O espirito
de especulação, temando esta palavra no mão sentido, exerce
a mais livre acção sobre qualquer genero ou eifeito negocia-
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vel, OU para melhor dizer com o sr. A. Wahl, o seu objecto
não são os titulos nominativos, nem os titulos ao portador,
mas valores ficticios (130).

Nenhuma especie de negociação reveste a lei de maiores.
difficuldades e delongas do que seja a compra e venda de bens.
de raiz; entretanto a especulação sobre predios urbano e rus
ticos constitue um capitulo importante da historia financeüa.
dos Estados Unidos; entre nós, especialmente na Capital
Federal e na cida,de de S. Paulo, a negociação de terrenos.
com intuito especulativo formou parte consideravel da joga
tina do biennio 'fatal (18,89 -1890), occasionando verdadeiros.
desastres.

Nenhum jogo sobre titulos ao portador attingio senão
accidentalmente a importancia da especulação sobre café e
borracha, que todos os annos e como cousa normal se faz nas
nos 'as. principaes praças de commercio ; e para não encami
nhar a argumentação para fÓl'a do telTeno dos effeitos com
merciaes, basta citar as enormes e ruinosas especulações
feitas diariamente na praça do Rio de Janeiro obre cambiaes,
especie de titulo em que a clausula ao portador é absoluta
mente prohibida. O genio inventivo dos especuladores acha
sempre um meio adequado para illudir a lei. Muito antes de
serem admittidas enh'e nós as acções ao portador, Ferreira
Soares accusava o :M:arquez do Paraná de ter creado um jogo
immoral, favorecendo a especulação sobre as acções do Bauco
do Brazil (vide nota 79),

As seducções da agiotagem e do jogo de boI a não se
exercem, pois, mais facilmente sobre o titulos ao portador da
que sobre outra qualquer especie de titulo, como pensa Da
niel de Folleville (131). E', pelo contrario, injusto e falso (132}
attribuír a esses documentos um vicio de que elles se reseu-

(130) Titres au porteur, n. 1633,

(131) Po session des Meubles, Pref.. pago XL
(132) WAllL, op. cito loco ciL na nota 130.
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tem tanto como outros quaesquer titulas de credito ou efi'eitos
negociaveis.

65. ão é fundamento para condemnar os papeis ao
portador a facilidade de se perderem por furto, roubo ou
incendio, pai que em taes vicissitudes incorrem o papel
moeda, a propria moeda metallica, os titulas de credito en
dossados em branco. Como reconhecer no dinheiro perdido ou
furtado a mesma moeda, metallica ou fiduciaria, pertencente
ao desapossado. Se taes inconvenientes, filhos da contin
gencia humana e das leis fataes da natureza, não bastam para
dispen ar a fórma ao portador nessa especie de titulas, por
que ervirão para condemnal-a em outras em que, aliá, as
precauções são mais faceis de tomar ~

66. Tambell1 se póde extender ao meio circulante e aos
papeis eudos adas em branco a ccn ma que Folleville e
ou 1'0 escriptor ,principalmente o civili tas, aferrado á
velba fórma juridicas, fazem aos titulos ao portador de e
prestarem a illudir todas as disposiçõe fundamentaes do
Direito Civil (133), mesmo as que a lei considera ligadas á
ordem I ublica (134). A doação entre e posos, a defraudação
das legitimas, o de via do activo do fallido tanto podem ter
lagar pela acqui ição e transferencia de titulas ao portador,
como peja reducção da fortuna ou de part d'e:la a dinheiro de
coutado, pelo deposito cm bancos acreditado , feito em nome
de tercciro, por letras que se mandam enJossar em branco
(135), pejas doaçõe ficticia (136), pelas vendaf:l simuladas,

(133) FOLLEVILLE, Possession des Meubles, Pref.
(13!) WAllL, lG3J.
(133) A querendo pOr a salvo de penbora uma certa quantia deposita-a

n·um banco em nome de B., que, por prévia combinação, endossa em branco
a letra que recebeu do banco, e a entrega, as im endos aela, i1. A. No ven
cimento da letra, A vae receber fi. sua importancia ou encarrega a co-
brança a uma pessoa de confiança. .

(13G) A quer assegurar fi. B. uma certa quantia, um predio, um ter
reno, algumas acções nominativas. Conluia-se com C., que se presta fi
figurar como doador ou vendedor em benefido de B.
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por mil e um artificios que toda a previdencia do mais arguto
legislador é incapaz de evitar.

67.-0 perigos que se encontram as mais das vezes para
as chamadas disposições fundamentaes do Direito Civil, de
ordem publica, no uso da qualidade de titulos que no occupa,
resultam do antagoni~mo existente cntre o espü'ito moderno,
a verdadeira comprehensão do direito, e as instituiçõe de
origem feudal ou classica, que a forç'a permanente e con er·
vadora "ac mantendo atravéz de todas as conqni ta do saber
humano.

Tome-se como base de todo o direito o livre accôrdo das
vontades, o contracto, pois que a vontade é, no dizeI' de
lhering, a vis agens do Direito privado (137) ; assegure-se ao
cidadão a livr~ disposição de todos os seus bens, quel' em
vida, quer para depois da morte; reconheça-se ao pae a
autoridade inteira que a natureza espontaneamente lhe offe
rece e que a má constituição da família lhe tira; amparem-se
a dignidade, a confianç'.a e o amor dos e posos em um con
sorcio livremente aceito c livremcnte prolongado; acabe-se
a tutela do Estado em actos do cidadão que só a elle inte
ressam; desappareçam de vez do corpo do Direito nacional
as velhas fórmula sem sentido, as exigencias antiquadas de
uma legislação casuistica ; ponha-se, emfim, a lei de harmonia
com a natureza humana e com as necessidades da civilisação
do paiz, e já muito menos frequentes serão as occasiões e as
tentações de illudil-a e violal-a.

68. Ao passo que a mobilisação da riqueza é o traço
dominante da evolução economica do nosso seculo, o direito
civil mantém e até cada vez mais complica o regimen e o
processo de acquisição, conservação e transmissão dos bens
immoveis. A tentativa da lei Torrens é ainda olhada pelos

(137) VON IHERING, Fundamento da p,'etenção de posse, pago 30.
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jurisconsulto. com a maior 'desconfiança, o pavor de uma
revolução que ameaça derrubar o carc:omido edificio da juris
prudencia romano-napoleonica. Quando valores enormes
podem passar <le mão em mão quasi sem deixar vestigios,
com a rapidez e facilidade que as necessidades do commercio
reclamam, a compra e venda do mais arruinado ca ebre exige
a iza, a di tribuição, a certidão negativa, a escriptura pu
blica no tabellião com o u cortejo de escrevente e teste
munha , a assignatura da mulher, o tra lado solemne, o ex
h'actos, a tran:cripção nO regi tI'O hypothecario, intervenção
ele oflicial e de novo escreventes, declaração e averbação na
repartição fi cal para effeito dos impo. to prediae., mil e
uma formalidades, passo a dar, pro\"idencias a tomar, que
roubam tempo e exigem trabalho, depreciando o valor da
propriedade. E' em to la a ua plenitude a superstição feudal
da terra, do i1n1novel, a que se liga iudi soluvelmente o
homem.

Morrendo abintestado o conjuge em de cendentes, o
Direito civil faz reverter para os sogros a metad da fortuna
do casa], muitas vezes laborio amente ganha pelo e poso
sobrevivente, o que con titne atr6z bulho remini encia
de tempos barbaros j o mal'ido não p6de dellar á mulher,
nem esta ao marido, senão a terça parte do qne lhe toca nos
bens do casal, se qualquer delles tiver de cendentes, embora
ingratos e vicio os, on ainda ascendentes, gastos pela idade e
talvez com outras affeições e parentes, a qnem, em ultima
analyse, tocará o frncto do trabalho, da intelligencia, das
privaçõe alheia. Oonsagra assim o Direito civil a mais
revoltante das injustiças, a expropriação por utilidade par
ticular e sem indemnisação, com a aggravante de aproveitar
muitas vezes a individuos ricos, mais ricos que o despo
jado, menos dignos do que eUe e talvez seus encal'lliçados
inimigos.

A mulher é indigna, o marido perdulario, cruel ou vi
cioso' O casamento os junge perpetuamente ao carro da
desgraça. A herança necessaria completa a iniquidade legal,
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habilitando o adulterino a partilhar igualmente com os filhos
verdadei.ros os bens que o marido ganhou em vida.

Em consequencia desta superstição do sacramento do
matrimonio, os filhos naturaes, não reconhecidos antes do ca
samento, e que não o p6dem ser por cruel disposição da
lei (138), são condemnados a uma condição inferior, sem com
paração com a dos filhos legitimos ou reputados taes ; não
s6mente sã.o privados dos carinhos ]Jaternos, mas da he
rança e até do necessario á sua subsistencia., ainda que
os irmãos vivam ricamente.

Quero contrahir uma obrigação que em cousa alguma
affecta os interesses alheios, ou altera a ordem publica;
não offende a moral nem prejudica o bem estar da coI·.
lectividade. Sou livre de a contrahid Não. A lei começa
reputando·me incapaz de reco.nhecer os meus verdadeiros
interesses i. substitue o criterio do legislador á minha razão
e á minha experiencia; impõe-me a f6rma do contracto,
as principaes condições delle, a sua duração, o preço que
vae custar ao meu credor; protege-me paternalmeute para
que eu não renuncie os bene.flcios que o Direito me pro
digalisa; ampara-me contra a má fé, a especulação e o
egoismo alheio, embora com prejuizo da minha liberdade e
dos meus interesses, tomaudo nq. realidade mais onerosa e
difficil a transacção qne eu desejo effeituar. Com desvan
tagem do cidadão, o Estado intervem nas convenções par·
ticulares, contrariando o phenomeno que acompanha o pro
gresso da humani.dade e que Sumner Maine carac:terisou
como a subst'ituição elo contmcto ás elispos'içõcs ela at~to

?'ielaele.

69. De semelhante situação legal nasce a necessidade
de meios inélú:ectos para assegurar o pleno exercicio da
vontade. A lei é illudida e defraudada, com prejuizo da
moralidade publica.

(138) Decrtto de 24 de Janeiro de 1890, art. 56 § l°.
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o flagrante antagonismo entre a lei e a razão gera em
grande parte os inconvenientes e perigos que uma critica
supcrfi cial encontra nos titulos ao portador. A vantagem
ue lJarmonisar a legislação com as exigencias da vida' e da
civili, ação moderna accentúa·s~na COllLr1M1'cialidade crescente
do acto da vida civil. FOI'ÇOSO é dar ao direito outro
assento que não as superstições romanas, as doutrinas do
absoluti mo portuguez, ou o autoritarismo paternal do Co
digo Napoleão, A theoria das obrigações, pelo menos,
quando não toda a theoria da propriedade, deve ser tra·
tada como uma parte do direito mercantil, cessando adis·
cordancia actual entre as obrigações civis e as obrigações
commerciae. O elemento economico que de todas ellas se
de taca, ujeita-as á iufluencia directa das regras mais ou
menos gemes que goyernam os interes es industriaes. Subor
dinro.' es es interesses aos principios adoptados em tempos
e logare cm que a industria iniciava apenas a sua evo·
lução, é encadear a humanidade ao pas ado.

Se o Direito é parte integrante da Sociologia, e esta
só se poude constituir sobre bases scientificas que os antigos
desconheciam, pois que na sua maior parte são modernissi
ma, como póde clle ficar preso ao empiri mo dos povos
que nos precederam em tantos seculos ~

Encare· e a instituição dos titulos ao portador pelo prisma
por que devem er vi tas as creações espontaneas com que
o commer'cio busca remediar as suas necessidades, sem es
perar que o legislador as attenda. Ver-se-á que ella é imo
posta pela força das circumsta.ncias, e que nada tem de
anti-scientifica.

70. De todas as creações do homem se p6de dizer o
que Cicero dizia do tribunato romano. Por maiores que
sejam as suas vantagens, trazelll tambem muitas vezes in
convenientes "e" déS'vàntagens que temos de supportar, se qui
zermos auferir·lhes os beneficios.

O valor pratico de uma institu~ção, d,isse Ihering, mos-
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trando O parallelismo entre a posse e os titulos ao por
tador, não' é determinado pela circum tancia de só offe
recer vantagens, mas pelo balanço entre a~ vantagens e
as desvantagens e a preponderancia daquellas. Um tal
ponto de vista deve ser decisivo para o legislador, para
o historiador e para o jurisconsulto philosopho (139).

O balan!:o dos perigos e das vantagens dos titulos ao
portador produz a convicção de um saldo a favor dos be
nificios que a instituicão presta ao commercio e á industria.
A sua creação espontanea·, a resistencia tenaz que oppõe
ás prohibições dos Governos, {1 critica e ao despreso dos
jurisconsultos, o seu desenvolvimento na sociedade moderna,
a sna consagração final pela doutrina, pela pratica e pela
legislação dos povos commerciantes, cabalmente o de·
monstam.

OAPITULO II

TREORIA LEGAL

71. O legislador brazileiro tem sido levado a guerrear,
com maior ou menor euergia, conforme a época em que a'sua
intervenção se reputa necessaria, a expansão natural dos
eifeitos ao portador, ao ponto de fazer da prohibição a regra e
da tolerancia a excepção. N'esse assumpto não se tem pro
curado seguir o regimen dos paizes de que andamos sempre
imitando alguma consa, e onde ou é livre a adopção da
clausula ao portador nas obrigações contrahidas por particu
lares, ou é licita em maior numero de casos em que o nosso
Direito a não lj,dmittc.

Na França já se não discute sobre o direito que qualquer
pessoa, capaz de contractar, tem de crear bilhetes ou outros
9,uaesquer papeis ao portad01'. No silencio da rei, ajurispru
.deDcia. e a doutrina concordam quasi. unanimemente no reco-

(l30) IHER1NG, Op. cit., rag 53.
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nhecimento da validade de taes obrigações on contractos (140).
O mesmo acontece na Italia, onde, por disposição expressa.,
podem reve til' a fórma ao portador os conhecimentos de
tran porte, terrestre e maritimo (lettem di vett1bl'a e polizza di
ca1'ico), as acções das sociedades commerciaes, as letras hypo
tecarias, e, por accôn]o geral da doutrina, todas as obriga
ções particulare (141). Na Hespanha livrança , vales, pa
gareis e mandatos podem, além dos titulos em que tal clausula
é geralmente acceita, ser transferidos por simples tradição
manual' (142). a Inglaterra a partes contract~nte livre
mente estipulam o pagamento ao portador (143). a Suissa
nenhuma interdicção legal impede os particulare de usa.
rem d'aqueUa clausula nas obrigaçõe que cream alvo
quando se trata de titulo em que a lei e:rige formalidades
especiaes e intervenção da autoridade, taes como as nota do
banco e os vales de caixa. Ao contrario do que entre llÓS

acontece, em materia de emissão de tae papeis, na Suissa a
liberdade é a regra e a defesa constitue excepção (144).
Na grande republica da America dq Nort... até o arrendamento
de predios se póde fazer ao portador (145). O Oodigo Argen
tino, eguindo o Oodigo Uruguayo, admitte que o portador de
boa fé de uma letra de cambio possa encher com' o eu nome
o espaço em branco destinado ao nome da pe' oa em favor de
quem é pas ada a letra (146). O mesmo Oodige do Uruguay

(l-lO) FOLLEVILLE, Posses.~ion des meubles, pago 338 e seguiDtes. PAR
DESSUS, Droit. Com., voI. 20 D. -1fi3. MERLIN, Quest d~ droit, verb. billet
au pt.Jrtet'r. LE GOST. D. 217, W.uIL, 42ô. GOUJET ET MERGER, Diec. "erlJ.
billet au porteur. SCl1EYVE', pago 7. .

(141) VIDARI, Corso di Dirit. Com., 1739 Dota 1- e 17-10.
(U2) Cad. do Uom .• art.· 544. WAllL, Titres au port~ur, n. -1:)0, pre

tende qUE! segundo o Direito he~panhol nté as letrlJs de cambio podem er
ao portndor, o que nãu é exaclO.

(l!3) Lei de 18 de Agosto de Is82, art. 3'.
(~-H) HABEllsTlcn, Droit federal des obúgations, vol. 30

, pag ã31 e
seguintes.

(IV') BARCLAY, Le$ eOets de commerce, pog. 10, nota C., ROGUlN,
La régle de droit, 230. e nota.

(llü) Al't. 599 n. 4. Segundo, o SI'. W.UII". (Titre8 au po1'tt!ur..
n. 46J), o Cod. Arg. pl'uhibe os bilhetes a<r'pórtador, cousa que .este autor
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consagra os vales, notas promissorias e outros documentos ao
portador (147). A Allemanha sempre teve uma legislação
pouco liberal (148), e o novo Codigo Civil, recentemente ap·
provado, não tolera promessa de pagamento em dinheu'o a
pessoa indeterminada, sem autorisação do Estado. Mas o Co
digo commina sómc'nte a pena de nullidade da obrigaç~o,

tornaudo o subscriptor passiveI de perdas e damuos para com
os portadores (149). Só o legislador brazileiro entendeu dever
considerar um crime, severamente punivel, a emissão de
titulos ao portador não autorisados.

72. Segundo a expressa disposição da nossa lei, nenhuma
suciedade ou empreza de qualquer natureza, nenhum commer
ciante ou individno de qualquer condição póde emittir, sem
autorisação do poder legislativo, notas, bilhetes, fichas, vales,
papel ou titulo contendo promessa de pagamento em dinheiro
ao portador, ou com o nome deste em branco, sob pena de
multa do quadruplo do seu valor e de prisão simples por
,quatro a oito mezes (150).

Esta disposição não comprehende os recibos e mandatos
ao portador (cheques), passados para serem pagos na mesma
praça em vütude de contas correntes, comtanto que esses
cheques sejam de quantia superior a cem mil réis.

E~ a exce.pção expressa que a lei menciona; outras de·
correm da analyse do texto em que está formulada a regra
geral prohibitiva.

73. Está desde logo evidente que tal prohibição não
attinge as Admnistrações estâduaes e as Municipa.lidades, ás

considera muito singular, attenta a disposição do artigo 599. E' um
engano do escriptor francez; o art. 7·H do God. Arg. manda applicar
aos vales e bilhetes a legIslação das letru~ de cambill, e, pOI'tanto, o
art.' 5\:.19.- O a:rt. 615, Citado por \VAHL, trata de COllsa rnui dIversa. I

(14;) Art. 933.
if48) "TlÍôL, Dr6it Com:, v~l 2: '§ ·218•
.(149) .P1'oject,. trad . por:,GIIASSERtE, a1't.: 701.

" (1'5 I) De ~l',.,,n.-:17.7 'A "de 15 de Setemoro de '189'1, art •.' 3"•
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·quaes é licito, nos emprestimos que lançarem e nas obrigações
-que emittirem, adoptar a fórma ao portador, conforme é
·costume (n. 274). A lei n. 1083 de 22 de Agosto de 1860 era
redigida em termos identicos aos do art. 3° do decreto de 1893,
e no regimen d'aquella lei nunca a Municipalidades se julga.
ram impedidas de adoptar a clausula ao portador nas letras de
seus emprestimo feitos no paiz e no estraugeiro. Essas letras,
bem como a estaduaes, devem ser comprehendidas na deno
minação gen rica de apolices (la divida p1Lblica, de que resa o
·decreto legislativo de 20 de Julho d'aquelle anno.

74. Outra limitação se nota á primeira vista no art. 3~

-do decreto de 15 de Setembro: o interdicto legal apenas afIe·
cta os papei ou titulo que contenham promessa de pagamento
em üinheil'o j de 'orte que se a prestação promettida não con·
i til' em dinheiro, mas em outra qualquer especie de valor, a

obrigação não incorrerá na sancção da lei, o contracto será
lJerfcitamentc licito (151).

A lei de 1 ~60 e o decreto de 17 de ovembro des e anno,
que a regulamentou, não se referiam ao pagamento em di
nh iro. O intento do legislador d'aquella época era dar re·
medio ás pertl1l'baçõe da circulação e aos grandes receio
causados pelo aau o do' bilhetes ao portador e á vista. Pro·
hibindo-se os titulos ao portador, pensava-se nos papeis que
faziam vezes de moeda ou concorriam com a emi ão do E 
tatlo. O projecto da Commissão de Constituição, legislaçãº- e
justiça da Camara do Deputados em 1892 punia o emi ores
e signatario de bilhetes, vales ou quaesql1er ficha ao porta
dor que contivessein promessa de pagamento em (UnheiTo. A.
mesma condição foi adoptada no substitutivo do sr. Rny Bar·
bo~a (152) e na emenda que formou o art. 3~ da lei. E' fóra

(151) Vide art. 701 do Projecto do Codigo Civil Allcmüo retro citado.
(152) «Na mesma penalidade incorrerão os signatarios ou emissore';; de

bilhetes. vales ou fichas no portador que contenham prome sa de paga-
mento em dinheiro." Alt. 30 do substitutivo. I

. 6"'
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de questão que o intuito do legislador de 1893, assim como o
de 1860, foi impedir a continuação das emissões illegaes que
agiam sobre a circulação, perturbando-a (153). O que a lei
prohibio foi, pois, a obrigação de pagamiento em dinhei1'o ao
portad:>r, e não quae quer obrigações ou documentos commer
ciaes ao portador, uma vez que se refiram á entrega de mer
cadorias ou generoR, ou a prestação de serviços. Assim os·
conhecimentos maritimo de carga (154), os recibos dos trapi
che"iros ou admini traüores de armazens de deposito e os ti
tulos de garantia ou wa1Tants (154 a), os bilhetes de especta
culo e de passagens em vias ferreas, tramways, omnibus ou
barcas podem ser passados ao portador (155). As acções de
companhias ou sociedades anonymas e das sociedades em
commandita por acções não contêm promessa de pagamento e1n·

dinhei1'o, mas são documentos que attestam a proprieJade de
uma ql10ta parte do capital ociaI. Ainda adoptando em rela
ção a esses papeis, a theoria que os considera. titulos de cre
dito contra. a sociedade, <L obrigação desta não deixa. de seI
eventual e incerta, podendo ser solvida em especie, bcns r

direitos e acções, segundo a fórma e o resultado da liquida
ção operanda. Não estão, portanto, comprehendidas na prohi
bição da lei; permanece de pé a disposição legal anterior qUE7
lhes autorisou a emissã.o.

75. - Poderão ser tambem a.o portador as facturas ou
contas de venda.

(153) Vide o relatorio das Commissões ·.10 Senado no Appendic<,.
(151) Nenhuma rnzi10 ha para que o~ conhecimentn~oe transporte ter

restl'll não eonlenham a elau nla ilordem ou não po~sal11 ser no purtadOt"
conforllle a feliz dispo ição do art. 3sa do Corl. Gommerei,11 ltaliallo. O
Codigo hespnnhol, no art. ;~50, e o Argentino, no art. Hi5, tnmbem permit
tem a ehrta de freIe ao porlador.

(l-! a) Contra: o Dec. de 21 de Abril de ISO, só permitto o wal'mnt
nominativo.-Vicle, porém, on. 53 b dalNTHoD.

(155) Nesse num ro deviam estar inclnidos os bilhetes de mercadorias,
que promettom cerla qnantidade de generos e não dinheiro, mas o art. ;)7\l
do decreto de 2 de Maio de ISIlO, que introduzio taes titulos entre I1ÓS,
exige que contenham o nome e pl'enome da pe~sóa a. cuja ordcm se deve
fazer a consignnção, e manda appticnr-Ihes :IS disposições eommuns ás.
letr,ls oe cam bio e aos ti tulos á ordem.
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o art. 219 do Oodigo do Oommercio parece autorisar a
resposta negativa, exigindo que ambos os cont,ractantes, ven
dedor e comprador, as assignem, pratica essa, aliás, que o
commercio não observa.

Mas aiuda mesmo que se considerem essenciaes a dupli
cata da factura e as duas assignatu.l'as na mesma via do docu
mento, nada p6de impedir a clausula de serem os generos en
tregues ao portador, pois a factura con titue em commercio,
não s6 um demonstrativo da transacçrLO, mas aiuda um meio de
transferir a propriedade da mercadoria, pela ces::;ão da mesma
factura a pessôa determinada ou á ordem, ou por simple tra
dição manual (156). Disto resulta que se a venda não p6de ser
feita ao portador pelo vendedor que se obriga á entregado ge
nero, pois o comprador precisa ser pessoa determinada, isto é,
se no primitivo contracto hão de figurar as duas parte con
tractantes, o direito de cobrar as mercadorias vendidas p6de
ser transferido a qualquer pessoa por simples tradição manual,
deslle que na factura o yendedor se obrigue a entregaI· as a
quem quer que se apresente como portador do documento.

76. Se1n aut01'isação elo pode?' legislativo, Oomo se deve
entender a exigencia de autori ação do poder legislat,ivo para
a emi são de titulos ao portador, O decreto, cujo artigo ter
ceiro e tamos analy audo, teve pOI fim principal regular a fa·
culdade que têm as ociedacles anonymas de emittü' obrigações
ao portador, cohibindo os abusos que se deram em todo o
paiz. De novo só tem este artigo a aggravação ela penalidade
imposta aos infractores. Quanto ao mais, é uma di posição

. g ralreproduzida de leis anteriores, e não p6cle revogar outras
di posições que autori am, in specie, a emi são de certo. titu
los ao portador. E' verdade que a lei s6 exceptúa o cheques
ou mandatos ao portador, além das debenture que regula
menta, mas a menção dos cheques impunl1a-se desde que se

(156) LYON ÚAEN & RENAULT, \'01. :lo pago 59.



84 TITULOS AO PORTADOR

tratava de reprorluzir a lei de 1860, sob pena de ficarem esses
titulos privarlos do favor que e 'ta lei lhes dava. O decreto le
gislativo de 20 de Julho de 1893, que soffreu discussão quasi
simultanea com o projecto que depois constituio o decreto de
15 de Setembro, foi votado na mesma sessão legislativa e sanc
cionado pelo mesmo presidente, manda applicar as disposi
ções, sobre opposição a pagamento de titulos furtados ou per
didos, a outros instrumentos, alli mencionados, e que não são
nem cheques nem debenture. No debate o sr. Ubaldino elo
Amaral, autor do projecto, declarou que o processo nelle ins
tituido não e applicava a outro titulo' que continuavam a
reger-se pelas leis anteriores. Não se comprehenderia, com ef
feito, que o poder legislativo prohibisse a emissão de certos
titulos ao portador na mesma occasião em que decretava
um processo especial para regular-lhes a propriedade em caso
de perda ou furto.

Estão neste caso as letras hypothecarias e de pcnllor
emittidas pelas sociedades de credito real que funccionarem na
Oapital da União.

Na expressão do art. 3° que estudamos, a expre.ssão 1'0
üm' legislativo refere-se evidentemente ao poder federal, mas
por isso meSDlO a exigencia da autorisação se restringe aos
casos de competeucia exclusiva da União. Os Estados podem,
dentro da sua orbita constitucional, autorisar a emissão de
titulo' ao portador, e já vimos que têm usado largamente dessa
faculdade. Ora, em relação ás letras hypothecarias, conforme
mais adiante melhor demonstraremos, a cOlllpetencia é dos Esta
dos,desde q'ue se trate de sociedades deHtinadas a operar dentro
do seu territorio, e da União quando a sociedade opéra na Oa
pital Federal. Mas sendo o Governo quem autorisa a iucorpo
r,ação de taes sociedades, deve-se entender que a autorisação

. para fnuccionar e a approvação ele seus estatutos importam a
concessão para emittir letras hypothecarias ao portador, inde·
pendente de licença especial do poder legislativo ~

Evidentemente sim. Além ele que a lei geral não p6de re·
vogar a especial, nenhuma razão haveria para dar ás socieda·
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des de credito real o direito de emittir debentures e negar
lhes o direito de lançar na circulação letras hypothecarias
ao portador. O proprio decreto de 15 de Setembro, permit
tindo a esti~s companhias excederem na::; ua emiesões o Va
lor do capital e tipulado no seus e tatutos(art.1° 3§ 3° e 4°),
teve claramente em vi ta a cedulas hypothecaria .

Devemos, poi , entender que a expressão - a~ttoj'isação

(lo podej' legi Zativo- não xclue o titulo que recaem ou a
competencia <la :Admini trações e taduaes e muuicipaes,
porque uma lei ordillaria não póde, é claro, alterar a compe
tencia con tituciona1. Se dentro da e I hera de acção do
E tados elle determinar III a cl'eaçrw dc certos in trumentos
de credito, podem dar-lhes a fÓl'lna ao portador, e assilll en
tenderem conveniente, e a Jles compete distribuir o poder e
a funcção d autori ar a emi são que póde depender do corpo
legislati,o do E tado ou de simple acto do exe utivo, con
forme a legi la.ção peculiar a cada um.

A di posição do à1't. 30' do decreto de 15 ele Setembro
r f re-se tão óm nte aos titulos ao portador orinndos de
in tituiçõe' m'eada ou fiscali~adas pela uiiio, ou exelusi
vamellte governadas por leis federaes, e ainda de acto e
contracto regic10s pelo Direito priYado, cOllllllercial ou ci,il
como são a obrigaçõe, dessa natureza, a umi las ou pa
ctuadas por I articulare.

A im não e podem con i<le~'ar derogada por aqnelle
artigo as di 'posiçõe de leis espe 'iaes autori ando alguu):'\,
elllis ão de letra ao portador, como sejam as letra bypo
thecarias e a letras de penhor da ociedades de credito real
e as let.ra ao portador, a prazo passados por e sas sociedade
e pelo Banco da Republi a do Bra il e outro, a quelll téuha
sido dada essa 1'a uldade (157).

(157) Decre(o de 2 de Maio de 1 9:1. ar(s. 28 o 2 li, Estatuto do
Banco da Republica De accôl'do com a doutrina do texto se entendeu o
alcance da pl'ohibiçflO legal quandu em 1 ;j·l e renovaram me iida. contra
n emi sào de titulas ao portador. O avi o circulaI' de 2" de Outubro de
1864, do Ministerio da Fazenda, declarou que :L prohibiç:ào recentemeute
reeditada, não comprehcudiu os bilhetes do thesouro, os do BlInco du
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77. Nome do po?'tado?' em b?'anco. Endosso em branco.

A lei não se limita a prohibir a promessa de pagamento ao
po?'iado?', Exige que seja claramente determinada, no acto da
emissão, a pessoa a quem se deve prestar a obrigação; pelo
que um instrumento de divida em que o nome do credor seja
deixado em branco sujeita o emissor e o apresentante ás
penas da lei, comq se se tratasse de um verdadeiro titulo ao
portad{)r não autorisado.

P6de-se dar o caso de uma obrigação com O nome do
credor em branco n'uma letra da terra em que não figure o
nome do sacador, sendo deixado o lugar em bnlDco para ser
preenchido á conveniencia do portador (158), ou em que figure
como sacador uma pessoa fictícia ou não existente, conforme o
ac1mitte a lei iugleza (159), N'umá nota promissoria ou n'um
simples credito, mercantil ou não, o nome do credor p6de não
figurar no escripto como quando se diz: pagm'ei á vista deste ou
a tal prazo a q1HtntÜ~ de, . " ou: vale este a quantia ele .. , .
Tambem succede ficar no papel um espaço em branco para se
e 'crever posteriormente o nome do credor, Nas pequenas ficbas
e vales, destinados a supprir a falta de moeda divisionaria as
declarações escriptas reduzem-se quasi sempre á menção <lo
nome do emissor e da quautia a pagar: Empreza ou Companhia
-tal.. , Réis, .. ,

Em todos esses casos em que o nome do portador está em
branco, o titulo incide na prohibição legal.

Poder-se-á dizer o mesmo dos papeis á ordem, endossados
cm branco ~

Um endosso em branco importa de facto e de direito uma

Brnzil o suas caixas filiaes, de assignantes das alfandegas e as letras
hypoLhecarias das sociedades de credito real quando se viessem a estabe
lecer.

(158) No Direito, volnme II pago 171, vem um julgado da Relação da
Côrte, considerando titulo civil um tal documentú, Outros julgados con
sideram um tiLulo dessa especie nota promis orla quando assignudo por
11egociante. Contra: Ordem da Fazenda de 16 de Setembro do H:lo5,

(159) Bill of Exchunge Act, de 1882, art. 7.
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transferencia ao portador (160). A lei ingleza de 1882 declara
-explicitamente que a letra que não contém senão um endosso
em branco, ou cujo ultimo endosso é em branco, é pagavel ao
]lortador (161). De facto tanto vale maudar pagar ao portador
como deixar em brauco o nome da pessôa a quem deve ser
.sati feita a obrigação. Nesse sentido um titulo 'eudossado em
branco tem os eifeitos de um verdadeiro papel ao portador,
com a circumstancia de dar a quem o detem, o direito de escre·
ver por sobre a data e a assignatUl'a do endossante o nome e a
-declaração que lhe convier para sua melhor garantia (102), e
de o cobrar, ainda que conste tcr sido terceiro que o pro
testou, e não haja prova de lhe ter sido transferido (163).

Mas um I apel á ordem, endossado em branco, não é um
titulo emitticlu ao portador ou emittido tendo em branco o
nome do credor (164). A. lei pune a emissão, e quando se crea
um titulo á ordem, expre a-se o nome do credor, formando-se
o contracto com pessoa determinada, a qual é responsavel e

,garante a efl'ectividade da obrigação para com terceiro' porta·
-dores, no caso de não pagamento pelo de,edor. O nome do
'primeiro credor, acador ou tomador, e tanclo expresso, r e.
veste o titulo de caracber diver o e erve de garantia á solva
bilidade do devedor. Posto' que tenham muitos effeitos identi ~

·cos aos dos titulas ao portador, os paI ei á ordem, de que
aquelles são uma especie, differem con'3ideravelmente delles
.além dE outras dt~semelhanças, em ser o e11do saute que o
.tran fere em branco ou por endo so completo, garante oli
daria da obrigação, quando não satisfeita pelo acceitante ou
·obrigado, o que torna esses instrumentos absolutamente im·
lJl'oprios para uma larga circulação. O fim visado pela in-

(160) Cod. Com., arL3ll2.
(161) Bill of Exchange Act., art. 80 § 30

•

(162) Sentença do Dr. Amphilophio B. Freire de Carvalho, no Direito
'VoI. 51 pag. 171. .

(163) Revista Commercial, n. 10235 de 11 de Outubro de 1 81 (unauime)
Direito, vol. 35, pag. 420.

(164) SEGOVIA, Codigo de Commercio Argentino, nota 2110.
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terdicção'legal do titulas ao portador foi justamente cohibir os,
abusos que perturbavam a circulação fiduciaria c1? paiz, e em
bora o legislador fosse além da meta, prohibindo os titulos a,
prazo que não pódem substitull' a moeda, não e lhe deve em
prestar aiIltenção de chegar ao extremo de considerar crÍlllino
sos os documentos á ordem, quando endossados em branco~

pelo facto de serpossivel a sua transferencia de mão a mão. A.
necessidade do protesto para tornar efTectiva e permanente a
responsabilidade do endossante ou endo santes e muita veze'
a do sacador, as formalidades e complicações de 'sa medida,.
bastam para tir'ar aos titulas á ordem a simplicidade, a faci
lidade e a segurauça indispensaveis a um instrumento de cir
culação. Não haveria relação alguma entre o mal que se queria
evitar e o remedia procurado.

Os endossos em branco continuam a ser validos, embora
praticamente produzam os efTeitos de uma transferencia ao
portador (165).

78. Ol(t1t81da alte1'1wtiva. - Outra que tão a examinar é'
se um titulo com clausula alternativa é admittido pelo no so
direito, ou se pelo contrario incorre na 'ancção penal do art.
3° do decreto de 15 de Setembro de 1893.

Os titulas em que se expressa a condição de l)agar ao
credor designado nominalmente 01t (tO p01'tado1' não ão pro
priamente titulas ao portador, ou, pelo meno,: clitI'erem muito
d'essa especie ele papeis de credito, ainda qu nfLO seja senão
nos efTeitos jmi<licos da transferencia, nas relações entre os
interessados na. propriedade.
, Se no tocante á situação reciproca do devedor e do apre
sentante, portador legitimo' ou simples detentor do titulo,
elles se assemelham completamente aos verdaclell'os papeis ao·
portador, divergem destes no que diz respeito ás relações entre
o credor nomeado e o detentor ou possuidor do titulo (166).

(165) Contra: Um artigo publicado pelo Dr. Moura Escobar no vol.
ü! uo Direito, pago "161.

(166) Y1D~'UI, Corso di Diritto Gom., n. 1740 !I.
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Expliquemos melhor essa diversidade de effeitos.
O devedor de um titulo de clau ula alternativa (Pagw'eí

a' F. ou ao po?'taclor- Paga?'á V?1w. ~ F. on ao lJOrtado?') exi
~e se da responsabilidade que a sumio, libera-se completa
mente da divida quando effeitua o pagamento da divida nas
mãos de quem quer que lhe apresente o titulo, da mesma fórma
que o acceitante de uma letra de cambio de obriga-se pa
gando ao simples pos 'uidor. Sob este ponto de visLa o titulo
de clausula alteI'llativa é identico ao titulo ao portador. lia
diverge delle quando se encara a situação do credor nomeado
(Pagarei a Fulauo . . . . .. Pagará Vme. a Fulano ) em
opposição ao d tentor do credito. No titulo ao porlador lJlU'O

e ~imlles, o po suidor se presume dono emquanto o contrario
lião fôr provauo por quem allega a propriedade do credito: e,
na duvida, se d ci<le pelo possuidor, porque a posse traz omo
'igo apre 'uilll ção d dominio (vide ns. 119 e outro). lia
o mesmo não acontece quando o credor nomeado n'uma obri
gação com clau ula altel'llativa disputa com o detentor delle
sobre quem eja o eu verdadeiro dono. Tendo ido a obrigação
a sumida para com pe soa nomeadamente de 'ignada, ella não
perde o eu caracter de nominativa pelo facto 1e er pagavel
ao portador, e a presmnpção legal se collo ·a do lado do credor
cujo nome figura na obrigação, e é ao detentor que incumbe
provar a ce ão do credito eru seu beneficio. N um litígio
entre o credor nomeado e o detentor, é a este que incumbe a
prova da propriedade. Do proprio contexto e redacção do
contracto se evidencia que a intenção do devedor foi pagar
ao conlil:actante de ignado, ou á pessoa a quem elle dé e
mandato para cobra.r, ou a quem tl'ansferiE e o direito. lias se
o devedor duviUa da legitimidade do detentor ou a posse
deste é conte tada pelo credor nomeado, a e te e deve reco.
nhecer de preferencia o direito de credito. A legitimação do
portador só podia decorrer de um acto positivo de ces ão feita
pelo credor nomeado, e se este o nega, é preciso que o detentor
o prove, pâra que se 11e deelll o effeitos legaes.

O titulo de clausula alteI'llativa approxima·se mais da
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natureza juridica dos titulas á ordem, endossados em branco
do que da dos titulas ao portador, especificamente conside
rad,os (167); é analogo ao papel nominativo, pagavel ao por·
tador; traz um nome e é no encabeçamento do direito credi·
torio que está a caracteristica do titulo nominativo (168). No
tocante aos efi'eitos da negociaçfLo, é um titulo nomina·
Iiivo:(169).

'Era preciso este rapido estudo da natmeza dessa especie
de instrumentos de credito para maior esclarecimento da
questão de sua validade perante o Direito patol'io.

A lei n. 1.083 de 22 de Agosto de 1860, art. 1" § 10°, dis
punha que nenhum banco que não fosse dos então estabele.
cidos por decreto do poder executivo, companhia ou sociedade
de qualquer natureza, commerciante ou individuo de qualquer
condição, podia emittir, sem autorisação do poder legi lativo,
notas, bilhetes, vales, papel ou tit1tlo alg1t1n ao porlador ou,

com o nome desle em bl'anco.

Esta lei foi primeiro regulada pdo decreto n. 2.694 ue 17
de Novembro do mesmo anno, que, modificando ou explicando
os termos della, prohibio a emissão ou a conservação na cir·
culação de bilhetes, notas, vales, livranças, fichas ou qualquer
titulo) papel ou escripto que contiv-esse promessa ou obrigação
de valor recebido em deposito ou pagamento ao pOl'tadol' O/t

com o nome deste em b1'anco. Em 1864, por occasião da crise da
praça do Rio de Janeiro, foi de novo a lei regulamentada pelo
decre'"o n. 3.323 de 22 de Outubro de 1864 qne ainda ampliou
mais a explicação das expressões prohibitivas: a emis ão de
letras, notas promissorias, creditas, bilhetes, vales, fichas e
quaesquer outros titulas, papeis ou escriptos que contivessem
promessa ou obrigação de valor recebido ou de pagamento por
qualquer causa. com prazo ou sem ene, ctpessoa indetel'm'inada

(16'/) SAVIGNV, Oblig. § 63, pago lGO.
(1GS) VIDARI, Cor o di Diritto Com., n. 1740. Contra: W A.HL, Titres

au portear, n 301.
(169) Cod, Civ. de Saxe, § 1.048.
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O1L ao po?'lad01' OtL COl1t o nome deste em branco, etc" etc, Os
arts. 40 e 70 deste decreto enumeram de trez modos distinctos
as clausulas de pagamento:

a pessoa indeterminada;
ao portador;
com o nome deste em branco.
O art. 30 do decreto de 1893 prohibe as notas, bilhetes,

ficbas, vales, papel ou titulo a.o portado?' OtL com o nome deste
em bmnco. Deixou de m~ncionar o pagamento a pe soa inde·
terminada, naturalmente por entender que e tava este modo
comprehendido nas palavras ao p01·/ad01·. J:- pe soa indeter
minada de que a lei cogita é a que se designa no escripto
pela expressão ao portado?".

Com effeito pela clau ula alternativa não fica indeter
minada a pessoa do credor, da mesma fórma que o não fica
quando o escripto é pas ado á ordem. Na occasião da emissão,
em ambo os casos, a obrigação é contrahida directamente
com pe oa determinada (PCLga?'ei a Fulano), embora se es
e tipule o pagamento a quem. apresentar o titulo com
eudo o legitimo n um ca o, com imples detenção em
outro. A faculdade de liberar- e o devedor pelo pa,gamento
ao portador, no titulos com clausula alternativa, não torna
incerta a pe soa do credor, na occasião da emi são, e é da
emi '. ão que a lei se occupa. Tambem quando subscreve uma
letra de cn.mbio ou qualquer outro titulo á ordem, o devedor
não sabe a quem terá de pagaI-o, mas nem por is o o titulo é
nulio, nem mesmo endo sado em branco póde ser con iderado
ao portador ob o ponto de vista legal da validade (170).

Finalmente, o caracter economico das obrigações com
clausula alternativa, tornando-as tão impropria para a grande
circulação como os titulos nominativos endossados em branco,
a que se podem bem equiparar, não podem taes instrumentos

(liO) Pelo contrario, o decreto de 22 de Outubro de 1861 positivamente
declara que um titulo ãordem não p6de ser considerado como tal.
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ser attingidos pela prohibição legal, pela mesma razão por
que não attingio o endosso em branco ( . 77).

79. Em duas grandes classes se podem dividir os titulos
ao portador, a saber:

L Titulos publicas.
II. Titulos particulares.
A' primeira classe pertencem:
a) os titulos federaes;
b) os titulos estaduaes;
c) os titulos municipaes.
Os federaes são os seguintes:
10 Apolices da divida publica nacional, ao portador;
2~ Letra~ ou bilhetes do Thesouro Federal;
go Bill1etes de loterias nacionaes;
4° Cartões escolares das Caixas Economicas creada pela

União;
5~ Cautelas ao portador dos Montes de 80cco1'ro manti-

dos pela União (171).
Entre os estaduaes são conhecidos:
1° As apolices da divida publica;
2~ As letras do Thesouro;
g~ Os bilhetes de loteria;
4° Guias de exportação.
Os municipios emittem ao portador letras, apolices e

bilhetes de loteria.
A segunda classe dos titulos ao portador que o nos o

Direito admitte, subdivide-se em titulos de promessa ou
obrigação de pagamento em dinheiro, ou titulos liquidos e em
titulos que representam mercadoriaR, serviços, ou interesses,
ou titulos illiquidos.

Entram na primeira sub·classe:
l~ As debentures;

(171) Não se contemplam aqui os sellos do correio e os estampilhas,
por não serem titulos de cr dito.
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2? As letras hypothecarias e de penhor das sociedades
de credito real j

3? As letras a prazo fixo pa sadas ao portador pelo
Banco da l~epublica do Brazil e pelos bancos de credito
real ou outros especialmente autori adas j

4~ O bomts do Banco da Republica j

5~ O cheque.
São da segunda sub-clas e:
l~ A acções ao portador das companhias e sociedades

em commandita por acções;
2? Os titulas de garantia, Wa1Tants, ou recibos de tra

picheiros e administradores de docas, entrepostos e arma
zen de deposito;

3? O conhecimentos á ordem j

4? s facturas j

5~ Os bilhetes de espectaculo, as passagens de estradas
de ferro, tramway ,omnibu ,barca e mais titulos imp1'op1'ios.

De de logo se assignala entre as duas sub-classes esta
differença no regimen ou theoria legal da emissão: com
a uuica excepção dos cheques, os titulas da primeiTa sub
cla e 6 podem ser emittidos por sociedades ou emprezas
de natureza especial, conforme disposição de lei; os da se
gimda sub-cla se gozam de ampla liberdade de emissão,
salvo prohibição expressa de lei em caso especiaes.

Além dos titulas ao portador propriameute taes e dos
improprias, o Direito brazileiro reconhece:

a) os titulas de credito com clausula alternativa;
b) os titulas á ordem, endossados em pranco.

OAPITULO ln

SANOÇÃO PEN AL

80. A emissão de notas, bilhetes, fichas, vales, .papel ou
titulo, contendo promessa de pagamento em dinheiro ao por·
tador ou com o nome deste em branco, não tendo sido autori-
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sada por disposição de lei, incorre em sancção penal, que
abrange não somente o autor da emissão, subscriptor do titulo
ou pessoa que nelle se obriga, mas tambem o portador do
mesmo titulo. .A pena é de prisão simples por quatro a oito
mezes e de multa do quadruplo do valor dos papeis emittidos,
recaindo a pena de prisão só sobre o emissor e a de multa
tanto sobre este como sobre o portador (172).

81. Este crime não foi definido no Codigo Penal da Repu
blica. Não se trata aqui do crime de moeda falsa, punido no
Capitulo 1~ do titulo VI do Codigo, e a que está insepara
velmente ligada a idéa do credito publico que a emissão ille
gitima offende. Verdadeiro ou falso, criminoso C0l)10 moeda
falsa só é o papel que pretende imitar as notas postas em cir
culação pelo Governo ou os bilhetes dos bancos emissores, es
pecialmente autorisadosj ou que é lançado como tal, mas sem
a fórma intrinseca e extrinseca que a lei determina, como por
exemplo a reemissão de notas recolhidas, a, retirada da Caixa
da Amortisação de notas sem ser para substituir outras que
se recolham outroquem,ouparaouh'aqualquerappli ação legal,
as emissões bancarias superiores aos limites determinados em
lei etc. etc. Obrigar-se por titulo ao portador ou com o liame
d,este em branco, acceitar e mesmo transferir a terceiro 'um
papel dessa natureza e especie, não são actos que se po am
abranger no conceito juridico da moeda falsa. Razões, intui
tos, modo, fórma e alcance divergem consideravelmeute em
um e outro casoj nem o papel que se quer fazer circular póde
ser considerado moeda, porque não é moeda um titulo de
credito (u. õ9), nem apparenta ou procura apparental' cousa
diversa do que realmeute é. No crime de moeda falsa o crimi
noso lança dolosamente á circulação, como se repl'e eutasse
um valor legitimo e legal, um papel falsificado ou contrafeito
(para não sahir do caso que mais se assemelha-a falsificação

(172) Decreto 177 A de 15 de Setembro de 1893, art. 30.
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do papel moeda), ou um papel não revestido ainda das forma
lidades que a lei reputa essenciaes, ou que já perdeu os requi
sitos necessarios para merecer o credito publico. O emissor
do papel fiduciario falso não se obriga, finge que está de posse
de uma obrigação publica e procura passaI-a a outrem rece
bendo em troca valores reaes j ha a fraude, o intuito de
apropriar-se da fortuna alheia por meio do engano. À moeda
falsa não fere somente os interesses economicos do Estado,
perturbando a circulação, depreciando o credito, prejudicando
o Erario pnblico por meio de um artificio dolo o; ella assalta a
fé pnblica,defranda os particulares extorquindo-lhes a sua pro
priedade sem (l eu consentimento ou com um con entimento
viciado pelo erro; ella é, em si mesma, nm modo de locuple
tar-se á custa alheia, identica sob o ponto de vista moral ao
roubo e ao e tellionato.

Que euorme distaucia entre semelhante meio de apode
rar-se ela fortuna de outrem e o facto de subscrever uma obri
gação sem declarar o nome da pessoa a quem é feita a pro
messa de pagar uma certa somma de dinheiro! Admittindo
mesmo lue os titulos a sim subscriptos possam prejudicar os
inhere ses economicos da eommunhão e, influindo obre a cir
culação moneta.ria, po sam occasionar damno aos particula
res, é bem certo que o emissor não tem es a intenção, o
seu fim não é lesar uns e outros interesses, nem locupletar-se
~í, custa alheia. E' quasi sempre o int,eresse do credor, a facili
dade que este deseja ter para a transferencia do credito epara
assegurar o pagamento, que leva o elevedor a fazer a prome sa
ao portador ou com o nome deste em branco. O assentimento
pleno do credor é Dece sario para que e verifique a emi ão,
a pe soa que recebe .0 titulo abc perfeitamente o que tem em
mãos, não é enganada, ném suppõe no papel qne lhe entregam
outro valor e outra qualidade do que aquelle mesmos que
preteudeu obter. O mal que o legislador receia e a que pro-

. cura dar remedio não result~, aliás, de um acto isolado de
\ emis rIO de u~ titulo ao portador, acto que por si me mo é
'. inteiramente innQpuo. ~e,.llD1.j.ndiyip'uo assigna um papel pro-
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mettendo pagar certa quautia a quem lhe apresentar aquelle
- documento, que influencia p6de uma tal obrigação produzir

na circulaçã.o fiduciaria do paiz, que perturbação occa io
nará nas relações commerciaes ou em que ponto interes. ará á
ordem gera.l ~ P6de-se a:ffirmar sem receio de illu ão que se
melhante acto é absolutamente indi:fferente, não vem cau ar
o meuor abalo á ordem juridica, salvo, bem entendido, o que
resulta da vi01ação da lei, como phenomeno de rebeldia indivi
dual. O mal a evitar s6 pode ser produzido pelas emissões em
massa, pelos abusos em graude escala, pela creação de uma
especie de succedaneo da moeda legal, e foi para coarctar a
tendencia de generalisar a forma ao portador, de cuja admis
são livre e franca se receiaram perturbações economica~, aba
los da ordem publica, que se edictaram leis prohibindo 0 seu
uso, levando-se mesmo a reacção como sempre :acoutece ao
ponto de interdizer até os titulos ao portador !'a prazo fixo.
Se não ba 'tam os principios scientificos para demonstraI-o,
recorra-se ao elemento historico que nenhuma _duvida deixará
sobre o intuito e fius do legislador e o momento economico e
social que o provocou a pronunciar-se. Em 1860 Ferraz temia
uma crise commercial qne e originasse do abuso dos bilhetes
ao portador. Foi a crise commcrcial de 1864, ligada ímme
diatamente ás emissões dos banqueiros, que determinon .uma
nova e mais severa regulamentação da lei ele 22 de Ago to. A
introducção de pequenas debentures na circulação com o fim
de substituir a moeda divisionaria deu lugar á promulgação
do decreto legislativo de 15 de Setembro de 1893, que actual·
mente rege a materia. A razão de punir é a necessidade
sentida pelo legislador de contrariar a livre expansão c10 cre·
dito particular que, pela f6rma conc1emnada, eUe reputa per
turbadora e auarchica, uma vez generalisada. E como o meio
ele evitar essa generalisação é punir os casos inc1ivieluaes e
isolados, suppõe-se forçado a declarar c1elictuosa a creação de
qualquer escripto ao portador ou com o nome deste em branco,
posto que, no, seu elemento intencional, no seu aspecto
ethico e jmidico, no seu alcance parcial, o contracto prohibi-
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do não offereça a figura do crime. Em tudõ isso se distancia
enormemente do crime de moeda falsa a emissão de titulos ao
portador não autol'isadas.

82. Crime, segundo o nos o Codigo, é a violação imputa
vel e culposa da lei penal. A culpa é elemento constitutivo do
crime, ma quer pelo lado moral quer pela razão que levou o
legi 'lador a punil-a, a violação do art. 3? do decr.eto de 15 de
Setembro não pódeser considerada como crime no sentido' res
tricto da palavra, segundo a distincção que o Coiligo estabe
lece entre crimes e contravenções.

~ conlravenç'ão '0 differencia profundamente do delicto
pela iltJl,OCencia II acto quc a con titue e que, deixando d~

ser aggrcssi \70 de um diréito, é considerado pelo legislador
como perigo o ou perturbador (173). Os delictos representam
infl'acçõe de uma lei de tutella i1i~mediata do direito, e as
coutravenções são de obediencias a preceitos da tutella rne

diata do direitos (174.) De accordo com estes principios
acceitos pelos melhores criminalistas, não é licito he itar
na classificação do acto que viola. a disposição do art. 3? do
citado decreto. Acto inuocente em si, em si mesmo licito,
tolerado senão favorecido pelos povos mais cultos, privilegiado
mesmo entre nós,. a emis ão de titulos ao portador é uma sim
pIe' contravenção, pois consiste unicamente na violação ou
falta de observancia de uma lei que procurou evitar as per
turbações lIa credito publico com urnameilida reputada apro
priada (1/5). Em um yslcma que a con::.iLlerasse como ddicto
e 'tarht na ela :ie dos COlUlllettidos sem iu cnçã.u JelictnolOa, a
que e chama propriamente contravenção (176).

83. Da naturcza. juridica desta violação de lei resuloa que

(173\ LnrA DRmlMoNo, Do jogo e da apo ta, roquisitOl'io elo Ministe-
rio PL~blic.l, na Revi lu do ln titulo dos .'\.lvogados, ,..1. XV, pago 112.

(174) IOD1, ibidem.

(175) Codigo P!3oal, art. 80
•

(176) OSTOLAN, Droit Pénal, voI. 10 ns. 384, 3~5 e 610 e seguintes.
7
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não é punivel a tentativa de emlssao (177), assim como nella
não se dá complicidade (178).

84. Que se deve entender por emittir papeis ao portador
e como se caracterisa a figura da contravenção ~ A infracção
da lei con iste no lançamento na circulação de um ou mai .
titulos pagaveis em dinheiro a pe soa indeterminada ou com
o nome do credor em branco. }l ão é a C1'eação ou confecção do
titulo que a lei pune, mas a emissão, isto é, o acto de pôr em
circulação o papel prohibido. A sociedaue ou o individuo que
contractasse um emprestimo sob promessa de emittir papeis
ao portador, que os mandas e e crever ou imprimir, mas os
conservasse em seu escriptorio sem os fazer circular, ou, pelo
menos, sem os entregar a outrem para o fim de os fazer cir
cular não violaria ao lei. O titulo futtado antes da emissã.o e
posto em circulação sem o consentimento ou autorisação do
subscriptor não é um papel criminoso. (179)

Na tecllllologia do nosso Direito, emi são significa cir
culação. Sem e'ntissão vol7mtm'ia não haveria contravenção.

85, A lei não puue .sómente aquelles que, sem auto
risação legislativa, emittem titulos ao portador, pagaveis em
dinheiro, ou lhes auxiliam o curso como portadores. Penas
iguaes castigam os que, tendo a faculdade da emissão, não

(177) Cod, Penal, art. 16,
(178) A complicidade supporia a intenção culposa que não existe na

contmvel'lção.
(179) O decreto de 2'2 de Outubro de 1864 m ,nda punir a tentativa de

emissão, mas não define em que ç,onsi ·te essa tcntativa. Mesmo que se
admittisse, em contrario ,t douLrina do texLo, a tenlatioa de emissão, não
se poderia punir como tal 11m acto a que faltasse o elemento constitutivo
do crime que na hypothe e é o JançamenLo na circulação O simples pre
paro do tItulo não poderia constituir tentativa de e:llissão, Seria preciso
para caracterisal-a um começo de execução, isto é, um começo de emis ão,
O no so Codigo Penal exp ri mentou, em materia de tentativa, a influen
cia absoluta da doulpina o~iectioa. (L1M" DRUMMOND, Da tentatioal A
resolução de commeLtm' o delicto, manife tada embora por actos eXLeriores,
n.ãn é suieita á lIcção penal, salvo ,S'l constit.uir crime esp.ecial Ora, como
dl/Terençar entre esses aCLOS extel'lores e o começo da execução, no easo
especialissimo que nos occupa'! ::iem o lançamento na cil'calação não ha
veria omissões prohibidas, com esse lançamento havoria o crime consum
roado.
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a exercem dentro dos limites e com as formalidades eri·
gida pela lei. Taes são os administradores das sociedades
que emittirem debentures sem os requisitos do decreto de
15 de Setembro de 1893.

Aqui suscita-se, porém, uma questão que não deve passar
desapercebida.

Entre os requisitos que a lei declara necessarios para
que as sociedades anonymas emittam obrigações ao por
tador, está o de não poderem exceder o valor do capital
e tipulado no' eus estatutos (180). Se os administradores de
uma companhia lançarem na circulação titulos de obriga
ção em importancia superior ao quantum do capital social,
malbaratando o credito da sociedade e prejudicando aos por
tadores de taes d b ntures e aos accionistas,serão apenas pas
siveis da pena coIDmiuada no l° do a.rt. 3° do Decreto
de 1 93, ou, pelo contrario, ficarão sujeitos á penalidade
do art. 338 do Codigo Penal ~

A resposta depende das CirCUDl tancias do facto, isto
é, da existencia ou não existencia do artificio fraudulento
quc caracterisa o estellionato. A figura do facto puni
vel definido no art. 3" § 1" 6 <liversa (la do e tellionato.
No primeiro caso, os administradore excedem uma facul
dade legal, infriugem a lei que regula o uso des a faculdade,
fazem exactamente como o parti ular que emitte papei ao
l)Ortador pagaveis cm dinheil'o. O acto em si é innocente,
o credor não foi enganado, abia que a mnissão ia além do
pel'mittido em lei, contractou, não obstante, e acceitou o titulo
prohibido, e, por menos valor que eUe represente, é producto
de uma convenção livremente acceita. Trata- e de uma con
travenção a que S0 applica a disposição do l° do art. 3"
do Decreto de 15 de Setembro.

O segundo caso é de crime claramente definido e em

(1S0) Decreto 177 A, art. l0.
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que a fraude é elementar (181). E' claro que o simples
excesso, sem intenção' de illudir e de auferir lucros da jactura
alheia, não póde comparar-se {LS mauipulações de emissões
fraudulentas. Convem, pois, indaga.c muito bem, quando se
verifique a hypothese de emissão superior ao maximo legal,
qual a natureza moral e intencional do facto. No crime do
art. 338 do Codigo a intenção fraudulenta é essencial. Na con
travenção do art. 3° da lei de 15 de Setembro a ausencia de
fraude e de lucro proveniente da emissão illicita não absolve
da pena. Se não existisse a sancção penal do já tantas vezes
citado art. 3°, provada a ausencia de má fé, a falta de inten
ção criminosa, na emissão excessiva feita pelos adminis·
tradores de uma sociedade accusados do crime do art. 338
do Codigo, eUes nenhuma pena poderiam soIfrer pelo só facto
do excesso. Depois da lei de 15 de Setembro, ainda que os
administradores provem claramente a sua boa fé, a innooenoia
do acto praticado, nem por isso deixam de ser passiveis da
pena imposta pelo § 1" do art. 3°, porque a intenção não é
elemento constitutivo da contravenção, acto indi1ferente sob
o ponto de vista individual e só punivel por motivo de inte
resse publico (182).

(lSl) No summario de culpa dos direct'3res da Companhia Geral de
Estradas de Ferro no Bl'azil, accusados de tpr laoç:odo lÍ. circllloçâo
debentures em numero excedente ao legal, o juiz de ], instancia con, i
derou o excesso de emissão como consLiLuilldo apenas o crime do aJ't. 200
n. 5 do decreto n. -U Lde lS01 e absolvelt os referidos Iil'ectore.' da impll
tação de estelliouato. Em g'rlío de recurso, a maioria tio tribunall'c('ormou
o despacho de uilo pronuncia pam classifiear o ('acto como est llionato,
em "ista das manobr-as .fraudulentas com que se fizera a excessiva emissãO
e de que se altl'eriralll lucros. No voto vencido, o juiz AJ'fonso de i\Iiranda
estabeleceu de modo claro e preciso a distincção necessnria entro a figura
do crime de simpl'1s excesso do emis~ão e a d,) crime de emissão feaudu
lenta. « Neste ponto, disse eUe, sepm'o-me do juiz a quo, para quoul o
excesso de emissão constitue o crime previsto no ad. 200 n. 5 do dccreto
n. 43l de 18Ul e punido com a muHa de 20aHOOO a 5:1I00UOO(J. A figlll'a do
crime riefinido no art 210 n 5 citado 6 diversa da hypotbcsedos autos.
Ali trata-se da emi são exccdente ao valur do fundo social, porém lançada
na circulação com o numero ele dcbelltlll'cS préviamente conhecido. Aqui
depara-se um oxcesso l1e emissão lançado fraudulentamente na circulação
e de modo a ser impossivel aos portadores dos l'cspectivos leb~ntures o
conhecimento desse excesso. )}

(182) ORTOLAN, op. cito n. 009 e 614.



SANCÇÃO PENAL 101

Os administradores que excedem a faculdade legal da
emissão permittida ás sociedade anonymas ficam, portnnto,
sujeito' ás mesmas penas commiuadas áquelles que, sim pIes
particulares ou corpos collectivos, emittem titulos ao por
tador com violação da lei. Por tal facto ão os adminis
tradores respon aveis, é claro, ainda que a sociedade a isso
os autoris::Lsse; não lhes vale a anegação de o terem feito
sem intenção dI:;; lucro ou intuito ueshonesto, nem de erem
os adquirentes e portadores dos titulos couhecedores do ex
cesso de emis ão na occa ião cm que ena se realisou; ão
os unicos respon aycis, por nrtO haver complicidade em facto
de contravenção; mas tambem não podem ser passiveis de
pena, senão quando se consumma o delicto, por não "er
punível a tentativa de contravenção (1 3). A lei não pune
os portadores das debentures de excesso (184).

6. Para que a providencia fos e completa o legi lador
comminou tambem uma pena ao p0rtador de titulos passados
sem nome de credor. ]\Ia' que e deve entender por portador
no sentido da di po iC;ão penal ~

Deve ser o possuidor ou dono do titulo, e uão o simples
detentor acciUental, a titulo precario, ou mesmo por imples
mandato ou admini tTação. O manda.tario, o caixeiro, o criado

(I.'3) Empr gamo a palavra d !icLo lato en u.
(IS·!) oubcss m ou não do oxce. o da emi ão Supponha- e que os

admini trad~res d umn. sorie lade anonyma ~onlraclam e01D: um ban
qUClro a om1 ão do doi) nLures, em \'alor upenor ao capital e tlpulado no
e tatnto da ociedade, violanJo assim a dispo ição do § ~n do art. LO do
decreto de J5 d ::; lelllbl'o de 1S9:l o incorrendo na penn commmada no
art. 3". banqueiro que faz o omprestimo, e o, mutuantes e _ucc~ 1';0
p~rLadore. de tao~ debentl1res, serão pa. sivci da me ma.p 11111 A' pnmelra
vista par co quo "im. O, contracLadores e portndol'e' Incorrom em pena,
não COl1l0 cnnlpliccs da e 111 is 'ão illogal (porquo não ha complicid~do em
contravenç'ão), ma' corno co-altLol'o. , por trem pl'C Lado ao facto dollctnoso
um. auxilio em o q lIal não teria sido comm tlido (Cod. Penal, art. 1 '30

);

u amdn. pOl' seI', na es ncia, o exccs o da emi ão contravenção da me ma
natlll'eza dR quo com melLem o emi SOl' e o pos uidor do titulas ao portador
prohibidos. Mas. reflectindo melhor sobre o earacter da lesão jm'idica que
so contém no § 10 do art. ao do decl'eto 'citado, vê-se claramente que coo
sidel'ações de ordem pratica indll:l.iram o legi lador a castigar men~e.
no caso de excesso de missão do dobentllres, os administradore da OCle
dade: La, a extrema raridade o a~naLureza excepeional do facto:de a sentirem
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encarregados de transportar os titulos de um logar para outro,
ou de os guardar ou cobrar, não são portadores no sentido
juridico da palavra. O p01'tctdo1' que a lei penal alcança é enti
dade correspondente ao el1tisso1', ambos iudispeusaveis para
existencia da emissão. O fim do legislador foi evitar a entrada
na circulação de titulos de ssa especie, sem a devida autorisa
ção. Quem concorre para a pratica do delicto, com um auxilio
sem que não seria commettido, isto é, quem contribue essen
cialmente para que o titulo prohibido penetre na circulação,
é o portador que o recebe, e por i ·so torna possivel a sua
emissão, guarde-o depois em carteira ou transfira-o a outrem·
E' incontestavel, em que pése aos creadores de tbeorias maiS
ou meuos originaes e phantasistas, que não póde haver uma
promessa ou obrigação de pagameuto a pessoa determinada
ou indeterminada, ao portador ou com o nome deste cm
branco, sem que duas vontades se accordem para esse fim
(ns. 96, 105 e 108), e a emissão resultante desse qccordo de
vontades sUPl)õe necessariamente a existcncia de duas enti
dades, pelo menos, O' meador elo titulo e o que o acceita
e lhe dá circulação (u. 84). E' a esta segunda entidade que
visa o dispositivo peual, e não a clualquer simples deteutor do
titulo, encarregado de sua entrega on de sua guarda. Este,
se em seu poder fôr apprehendido um titulo pl'ohibido, póde
e deve provar a sua qualidade de simples detentor para isen
tar-se da punição legal.

os mutuantes cm uma emissuo illegal, em ~eu pl'oprio prejnizo; 2', a eliffi
cullade ele veriflar, na h'ypolhcse, se os mutuantes ou portauores .abiam
elo exce o e nelle cons ntiram, ou ~C, pelo conLI'ario, fOI'am Yictimas de um
engano. Ia emis~ão de ULulas prohibido~. o~ portadores não podem igllornr
a Illcapacidllde do emittenLC; o seu concul'so cons 'ienle é neccssario pam
a pratica do delicto, qlW, sem (·sse concurso, niio se realisaria; ao passo
que no caso de exces o de debentures os portadores e mesmo os con
trRctallores podem ignol'ar que a sociedade exclJdeu fi facullade Jegal.
Tratando-se de prohibir a pratica de um a(;to licilo m si, innocente ou
indifJ'erente, mas. que o logislador rcputa perigoso, ell& além-se. ás me
didas que Julga Jncll!)pen!)avels á obtenção rIo rcsulLado que deseja, e que
são, ao mesmo tempo, mais simple. c faceis; punindo os administradores,
tem empregado os meios outlicientes, não é preciso ir além. A estas razões
de ordem pr:Jtica accresce uma dr ordem theorica: no caso de emissiio ex
cessiva de debon Iures, oxi!)tem a facnlclrvle 1 gal e a capacidade do m'issor,
e o Litulo emittido não é um titulo prohibido; no ollLro caso a faclllclaue
não existe, o emissor ó incapaz e o titulo é prohibido Desta distincçào
decorrem importantes consequencias que adiante assignalaremos.
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87. A.s autoridades judiciarias, administrativas, policiaes
e fiscaes são obrigadas a participar ás autoridades superiores
ou ao orgão do 1\'Iini terio Publico a emissão ou exist-'ucia
em circulação de titulos, papeis e escriptos, com prazo ou
sem e11e, a pe soa indeterminada, ao portador, ou com o nome
deste em branco, que contenbam obrigação ou promessa de
pagamento em dinheiro e não estejam comprebendidos nas
excepçõe. legae ; e a apprcbender e~-officio os referidos ti·
tulo , papeis e escripto , lavrando de tudo auto, que será
remettido á autoridade competente para o procedimento
legal (185).

88. São da alçada da ju tiça local as contravenções do
art. 3° do Decreto n. 177 A de 1893.

A questão era controvertida antes da lei n. 221 de 20
de Novembro de 1894, que completou a organi ação dajustiça
federal, por se entender assimilavel a emissão illegal de ti
tulos ao portador ao crime ele moeda falsa. Um resumo elos
argumentos em favor ela competencia elajuTiselicção federal
encontra· e n'um officio do dr. Gastão da Cunba, ub-procura·
dor geral do E tado ele Mina Gerae, dirigido ao procura lor
geral e pul.Jlicado no Jomal do Oommercio de 2 ele Maio de
1896. Diz, entre outra razõe , o referido membro do Mini te
rio Publ ico ele Ilna:

« A impl s con ideração ele que existe uma emi ão il
legal, que concorre com a moeda legitima, perturbando em
certos ponto do paiz a circulação normal do dinheiro nacional,
valeria para tornar o delicto, que vem prejudicar directamente
a União e não sómente cada Estado em particnlar, ju tiçavel

(185) Decreto cle 2"2 (lo Ou tul ~o de líh I.. ~ rts. 50 e G". O decreto falla
em lJl'epal'o e tentatioa de em:.,is ao . . nppl'lInllTIOS esta~ palavras porque_o
no '0 Cocligo Penal d~ Illra n:lO pUlllvel a tentativa cle contl'avençao, o nao
pócle ler logar a diligeneia d'l llpproh I~. no senão para a verif~cação do
crime o run.lamento cio process? .Qu Adlal~tava .appreh~niler os titulo., s
fi violRl'iio la 1 i n:lO eXistia? Seria uma \iIOlenelfl mutll.

No'r gimea cI'l loi do 1;)1;0 a competeneia par?- a ilflposiç1ir) da llIulta
era administrativa. Pertencia aos chefos de polICIa e seus delegados com
re~urso até o Ministro da Fazenda.
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no fôro Federal. Tão ha duvida que, tanto quanto a moeda
falsa, essa falsa moeda doi' bourru quets aífecta essencialmente
á Nação, inter ssa vitalmente á Fazenda T aciona1.

« Na plenitude do poder publico que, no tocante á moeda,
a Constituição Federal reservou á União - art. 3-1 :~ 7 e 8,
logicamente se incluiria a competeucia de tornar efi'ectivas
suas prescripções a respeito, por intermedio de seus repre·
sentantes na ordem judiciaria, que são os tri'buuaes federaes.
- « A União não podia ficar privada dos meios de defeuder
os seus poderes; se taes meios faltassem, se tivesse de recor
rer ás justiças dos Estados, estes exerceriam sobre a Uuião
uma especie de suzerania, como ponderou o voto vencillo no
acc. do Sup. Tribo de 5 ele Outubro de 1892 (Dir. 61 pago 108)

sustentando com mais tres mini tro a doutrina verdadeira,
que se tornou victoriosa depois em varios accord1íos sobre os
crimes de contrabando e moeda falsa, notadameute no lucido
e substancioso accordão de 27 de Outubro de 189,1, (Dil'. 65
p. 568).

«Esta decisão expõe que {1 União assiste indiscutivel di
reito de punir os crimes de moeda falsa, contrabando e oul1'os
congenmoes, que attentão directamente contra os seus credito,
segurança e prosperidade, não scudo uecessario (lue a Consti
tuição ou a lei regulamentar 1l0LlVes e declarado expres
samente sua competencia, porque na leis in titucionaes
existem sempre certas attl'ibuições implicitas que são imo

. prescindiveis para garantir a unidade da a<.lministl'ação.
«Nosso pacto fundamental - doutrina o citado accol'dão,

como se evidencia do art. 65, considerou sufficieutemente in
cluidos na esphera da competencia da Justiça Federal o
conhecimento dos delictos que prejudicassem directamente os
interesses da União.

« O Executivo por seu lado reconheceu a alçada federal,
quanto aos vales ou bilhetes em questão, no a·viso do l\'1i!1isterio
da Justiça de 3 de Março de 1893 ao procurador seccional de
Minas Gemes, recommendando a appréhen 'ão dos vale ille
galmente,.emittidos pela Companhia Sant annense e ainda no
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avi o de 3 ele .Junho do me mo anno, ordenando ao procurador
dá secção de Santa Catharina providencia igual relativamente
á Companhia Metropolitana. »

:Tão iD8i tiremos na radical differença entre as contra·
vellções do art. 3° do decreto de 1 93 e o crime de moeda
falsa e congenere , a qual já ficou sufficientemtlnte assigua
laela no n. 81. l\fas pondo de parte a pretensa similitude,
não contestaremos o fundamento racional e juridico da
opinião que sujeita aquellas contravenções á alçaua da justiça
federal, por se tratar de ioteres es de ordem geral, de factos
que affectam as conveniencias economicas e fiscaes da União,
o credito e segurança do seu meio circulante, uuica razão por
que são punidos. Mas, como bem fez observar, o H. Ga tão
da Cunha, a essa razão politica, oppõe-se a lei n. 221 de 20 de
Novembro de 1894 que, enumerando os rimes da alçada
federal, não incluio O facto especial uefinido no decreto n.177 A,
ao pa so que incluio expre amente os crimes_ definidos na lei
n. 35 de 26 de Janeiro de 1892 que eBtabelece o proces o para
as eleições federaes.

« Já o decreto n. 434 de 4 de Julho de 1891, accre centa
o me mo magistrado, preceitúa, quanto ao crime de emittirem
os administradores obrigações ao portador, que o Julgamento
desse crime pertence nos Estados aos Juize de Direito.

« Dir- e-ia que o rlecreto 434 fôra expedido quando não
estavam ainda organisados os E tados e que, meramente con·
solidativo, tra ladára a di posição identica do 31't. 142 do
d creto n. 8821 de 18 2, promulgado ao tempo da unidade do
poder judiciario, anterior á federação.

«Procederia talvez o argumento, se não fôra o art. 208 do
mesmo decreto 434, dispondo que no districto federal julga
tal crime o jury, e se reportando ao decreto 1030, de 14 de
Novembro de 1890, que organisou a magistratura «local» do
di tricto federal. .

«Ora, quando foi promulgado o citado decreto n. 434,
de 1 91, já eram lei, cm execução, o deereto D. 48, de 11 de
Outubro de 1890 e o decreto n. 10301 de 14 de NovembrQ
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de 1890, quero dizer - já funccionavam no Rio de Janeiro as .
duas justiças, a local e a federal.

«Para terminar qualquer duvida que restasse quanto á
competencia para processar e julgar o crime do decreto
n. 177 A, de 1893, duvida resultaute do antagonismo entre a
razão juridica e a lei n. 221, de 1894, transcrevo a solução que
deu o procurador geral da Republica a uma consulta do pro
curador seccional de Minas, a proposito de bilhete ou vales
ao portador, apprehenclidos na Diamantina.

«A resposta do procurador da Republica tem para mim o
valor de fixar a intelligencia da lei n. 221, quanto {1 exclus~o

do delicto em questão.
<,Tenho a opinião ahi exarada como interpretação suffici

ente para sustentar·se que, no direito e jurisprudencia actual,
pertence aos Estados o processo e punição do .crime definido
no decreto n. 177' A.

«Disse o procurador gemI da Republica na alludida so
lução de consulta, em data de 24 de DezE:mbro de 1894: «os
processos para a punição desses factos delictuosos não podem
correr perante a justiça federal, por não se acharl::m compre
hendidos nos arts. 20 e 29 da lei n. 221, de 189 ~; o que torna
patente a competencia da justiça local, pela razão ele que
contimí.a a pertencer ao fôro commum tudo o que a lei não
contemplou na alçada especial, que é a federal. "

Assim o têm julgado ultimamente os tribunaes, inclusive
o Supremo Tribunal Federal, embora contra os votos dos
juizes José Hygino e Bernardino Ferreira. (186)

89. Condemnados os infractores, as multas serão cobradas
executivamente pelo mesmo modo por que se cobra a divida
ela fazenda publica. O producto, depois de recolhido em de
posito no Tbesouro Federal, na Capital, e nas Alfandegas ou
delegacias nos Estados, será applicado por designação do
Ministro da Fazenda, sendo metade para o capital dos montes

(1 E6) Conferencia de 23 de N'ovembpo de 1805.
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de soccorro e a outra metade será clivjdida entre os empre
gádos ou pessoas que promoverem a sua imposição ou derem
noticia da infracção (187).

Se no Estado não houver monte de soccorro, a metade da
multa que lhe era destinada, será entregue a qualquer estabe
cimento pio.

Não obstante is o, applicar-se-á para cada uma das espe
cies de titulos o que estiver partjcularmente disposto em re
lação a elles.

CA.PITULO IV

EFFEITOS JURIDIOOS DOS TITULOS PROHIBIDOS

DO.-À lei não decretou expressamente a nnllidade dos
titulos ao portador emittidos sem autori~ação do poder legis
lativo, limitando-se á comminução de penas ao emissor e ao
portaÇlor. Deve-se inferir do silencio do legislador que preten·
deu deixar os efTeüos juridicos a e ses instrumentos do con
tracto, licitos em si, mas s6mente prohibidos por conveniencia
de ordem economica .

A. opinião affirmativa tem alguus argumentos bons a seu
favor, e numerosos julgados} em especie semelhante, têm fir
marIo o valor juridico de títulos que se podem considerar ao
portador, llor não trazerem o nome do credor, como são as le
tras da terra sem nome do sacador (188). Em nenhum dos
casos enumerados no ·art. 129 do Codigo do Commercio podem
ser eucabeçados os contractos realisados com infracção da dis
posição do art. 3° do decreto n. 17'7 A. Não se trata, com ef
feito, de um contracto que verse sobre objecto prohibido por

. (187) Lei n. 1083 de 1 BO, arl. 6° .

. (1 8) Aeeoruam da Relnção da CÔrto de 1-1 de Novembro de 1 7:3-Di
reLto, vol. 3' pago 1'.'1. Aeeo'c1. ReI. Rio rle 15 do Julho do !SOO o en
tonça cIo Suprenlo Tribunal de 2,\ c1e Janeiro ele 1 '91. -Direito, voI. 51
pago '128.

Vide nindfl outros arestos no Direito,. voI. 3', pago 4.1" yol. 2\ pag
47, vol. 7", pago <l1!J. .

- Ag letrtlS eH1 bl'l1ncn o sem lesignução do saepdor não devem er ap
prehendiC\as, pois nào são las de que truta o dee. de 2~ de Outubro de 186.1,.
-Ol'd. da Fazenda de 26 de Dezembro de 1865.
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lei ou cujo fim ou uso seja manifestamente offensivo da sã
moral e dos bons costumes. A clansula ao p01'tador não cons
titlle o objecto do contracto, que é ordinariamente um mutuo
de dinheiro, nem tão pouco essa condição de pagamento p6de
ser havida como offensiva da moral ou dos b'ons costumes, não
só porqne é autorisada pela lei em muitos casos, taes como as
obrigações das sociedades anonyma-s, as letras do Banco da
Republica e antros titulas, como por9ue em nada verdadejra
meute prejudica a ordem publica e a moral a promessa a pessoa
indeterminada j e um philosopho mais facilmente qualificaria
de immoral a prohibição do legislader, do que o menosprezo
della (189). Ora as nullidades são de direito estricto j os con
tractos commerciaes só pódem ser annullados quando a lei
expressamcnte o declara ou quando é preterida uma solemni·
dade substancial para existencia do contracto e fim da lei. S6
ha nullidade de pleno direito quando a lei formalmente a pro
nuncia em razão da manifesta preterição de solemnidades, ou
quando, embora não expressa na lei se subentende por ser aso'
lemnidade preterida substancial para a existencia do contracto,
como se o instrumento é feito por official publico incompetente,
sem data e designação do logar, sem subscripção das partes e
testemunhas (190). Nenhuma lei ueclara que a falta de designa
ção do nome do credor é da substancia do contracto, nem fuI·
minadenullidade aobl'igação que o não mencione. As providen
cias tomadas para a repressão de taes pJ:omessas são, pelo con
trario, uma prova de que o legislador lhes dá uma eflicacia
juridica quejá lhes foi oflicialmente reconhecida, mesmo de
pois da lei de 1860, que formalmente as interdisse (191). E'
certo que o actos praticados com violação de uma lei prohi
bitiva, promulgada no interesse publico, são e1n ge1'al nullos,
ainda que a nullidade não venha expressamente declarada na
me ma lei: Quando lex p1'ohibitiv~ disponit, 1'eddit nullos actus

(189) BENTIIAM, Defe~a da Usura, passi m. SPENCER, Jtt tice, idem.

(l!)J) H,eg 737 do 18:iO, arts .• GS2 e G8 L
(191) Decretos uso 3321 e 33~3 de 186·1. AvisQ de 1 de Olltubro do 18M.
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in contra?'ium gestos, quamvis nullitatem nont declat'et pet· de
cretunt i1'ritans (192). Mas esta regra não é absoluta. Casos ha
em que, a de peito da prohibição da lei, o acto não é nu110 ou
annu11avel (193). Ha casamento prohibidos que uma vez ef
feituados são validos. O nosso Direito CommerciaJ admitte
effeitos validos a muitos actos prohibidos pelo legislador, ou,
ao menos, feitos com violação da lei que rege a especie. A
jurisprudencia dá effeitos importantes aos contractos de soo
ciedade feitos verbalmente ou sem fórma escripta regular, ou
não archivados no registro publico do commercio; se os não
considera aptos para gerar uma verdadeira sociedade mer
cantil, dá-lhes a força de estabelecer uma communhão de in
tere es juridicamente apreciaveis (194). O codigo prohibe al
gumas pessoas de commerciar, ma os actos le commercio que
venham a praticar como commerciantes não são ipso jacto
nullos (195).

91. - Cl'êmos não ter minorado a força dos argumento
em favor da validade uos e fl'eitos dos titulos prohibido ,mas
não podemos acceital-a iuteiramente, ainda que nas razões que
a amparam encontremos a base da theoria que nos parece a
verdadeira.

A nomeação do credor nos titulos que contêm promessa
de pagamento emelinheiTo, é uma solemnidade extrinseca ex
pre. samente exigida pela lei, sob a fórma prohibitiva e penal
c apesar das numerosa excepções que o direito admitte. Como
tal, essa solemnidade nrtO póde deixaJ.' de ser observada, 'ob
pena de nullidade de pleno di'feito do instrumento do contracto,
juridicamente impossivel (contra legem).

A nullidade, porém, é do inst1'umento e não do contracto.
A ob1'igação objectivamente considerada, como titulo ao por-

(192) SILVA. á Ord. do liv. 3°, tit. 55, pi,. n. 4.
(l98) Gtl.DCEZ, ullidade dos Accos Jul'idico , pago 6,2;] e noLa 49 .

. (19-!)' T. DE FUEl'l'A.S, Con olidação da Leis Ciois, nota ao art. 717.
Vide ORLAlIDO, nota ao art. 803 do Cod.

(195) ORLANDO, nota ao art. 2° do Cad.
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tador, transferível de mão em mão e para gosar das preroga·
tivas dessa especie de titulos de credito, é nuUa, porque é
violadora de lei expressa; os que a emittem, os que a recebem
e os que a fazem circular, commettem uma contravenção. O
instrumento de credito é mulo, mas o contracto póde preva
lecer, se a fórma que assumia não lhe é substancial. O con
tracto de mutuo, por exemplo, como o que mais vulgarmente
dá logar á creação de titulas ao portador, é iudepeudente da
fórma ou do instrumento de prova que a lei condemnou ; o nexo
juridico entre os contractantes subsiste mesmo depoi de
annullado o titulo da obrigação. O facto de ser a fórma do
instrUDlento contraria a uma, lei prohibitiva não produz a nul
lidade do contracto quando não é de substancia c1eUe e póde
provar·se por outro modo legal. (196)

92.-:Não é licito confundir a obrigação no seu elemento
subjectivo, isto é, o laço juridico que prende o devedor ao
credor, com a obrigação considerada objectivamente e no
sentido formal. O contracto crea-se por simples accordo de
vontades, e, tratando-se de convenções mercantis, o Direito
facilita a prova, e só em casos especiae e determinado em
lei eUe assume fórma substancial em que o fundo se ideuti
fica com a fórma e isso mesmo pouca vezes de modo ab 0

luto. (197) A leI não prohibio, nem podia prohibir o contractar
UDl mutuo tornando-o exequivel por pessoa de que e não
cogitava no acto de realisar o contracto. Essa obl;igação,
contrahida na incerteza da pessoa a qnem e terá de sati fa
zer, é caracteri tica do contracto de letra de cambio que o
legislador tanto favorece. Quando me obrigo por UDla "letra
de cambio ou por UDla letra da terra, que em tudo é equipa
ravel áquella, salva a diiferença do art. 425 do Oodigo, não
sei nem posso saber a quem terei de fazer eífectiva a pres
tação. Uma convenção dessa natureza, identica na sua

(196) Reg. 737 de 1850, art. 690.
(197) Reg. cito art. 159. - Vide e comp. os arts. 300, 303, 304 e 305

do Cod. do Com.
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substancia á que se contráe no papel ao portador, não póde
ser nulla só porque a lei prohibio que eu lhe desse determi
nada fórma. O que o legislador teve em vista, interdizendo
os titulos ao portador, não foi afi'ectar na sua essencia, por
qualquer motivo ethico ou juridico, a obrigação contrahida
para com uma pessoa indeterminada, como se prevalecessem
ainda as velhas superstições do Direito, nascidas de fonte re
ligiosa e pagã. Em legi lador moderno, em paiz sujeito a um
regímen de liberdade industTial, onde no instituto cambial se
admitte e autorisa o endosso em branco como capaz de pro
duzir a transferencia eompleta da letra (n. 77), não se poderia
conceber semelhante aberração; tanto mais quanto a inter·
dicção se limita não só nas pessoas, como no objecto (n. 73
e segnintes). O que se prohibio foi o escripto ao portador,
a clausula que, facilitando extremamente a negociação do
titulo e a sua circulação, podia as imilal·o á moeda corrente
e causar perturbações de ordem economica. Quando o papel
não se pre ta a esse mi ter por improprio, o legislador o tolera,
ainda que não mencione o nome do credor, como na hypo
these das letras da terra sem nome do sacador no regimen
da lei de 1860 (19 ), e como na hypothe e de serem obriga
ções de serviços ou de generos e mercadorias, em que podem
trazer impunemente a clausula ao p01"tado7' (199). Annullado,
pois, o titulo ou in trumento, subsiste indubitavelmente a
divida, que se provará por outro qualquer meio legal. O pro·
prio titulo ao po7"tacZ01" póde constituir principio de prova por
e cripto nos casos em que o Codigo não exige prova deter
minada (200). Nullo como in trnmento de um contracto e pe
cial, o papel valerá como t'itulo de d~vida (201).

Supponhamos que uma sociedade commercial de nome
collectivo ou em commandita simples contrae um empres-

(1lJ8) Orelem da Fazenda de 26 de Dezembro ele 1855.
(l99) Decreto n. 177 A, art. 3°.
(200) Reg. 731 de 1850, art. 69l.
(201) Cito Reg., art. 692.
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timo, emittindo obrigações ao portador. Taes debentures são
evidentemente nullas, porllue são titulos creados em contra
venção de um preceito legal. O seus portadores jámais po.
derão valer-se das preferencias e vantagens que a lei assegura
a essa sorte de obrigações, mas nem por isso deixarão de ser
credores das quantias que-honverem mutuado, e de ter acção
para as cobrar independente da acção criminal que contra
elles exerça a just~ça. A.dmittir o contrario seria tolerar que
o emissor se locupletasse á custa alheia, retendo as quantias
que houvesse recebido em troca dos titulos emittido , dimi
nuindo as 'im o onus da punição legal em que iucorresse, ao
contrario dos portadores, cnja 'situação se aggravaria peja
perda das quantias mutuadas (202). E o tit'ulo nullo seria a
melhor prova do direito dos portadores e da obrigação em
que ficava o emissor de restituir as quantias recebidas (203).

Dei a guardar a Pedro nma certa somma de dinheiro com
o caracter de cousa não fungivel. A. cautela, recibo ou couhe
cimento que me passou o depositario, não contém o meu nome
ou é ao portador. Indepeudente da responsabilidade pela con
travenção, subsistem o meu direito áquelle dinheiro e a obri
gação de Pedro de m'o restituir. P.edro não p6de allegar que
o deposito é nuHo e nada me deve. Certamente não tenho acção
de deposito contra Ped.ro, porque para i so seria preciso
instruir a petição inicial com o escripto a signado pelo de·
positario, e o escripto que eu llOSSÚO, é n1tllo COnto instrumento
elo contl'acto de deposito. rrenho, porém, acção para cobrança
do dinheiro que lhe entreguei c com que elle se ficou com

(202) Contrariamente ao crilerio I gul que considero. Ulllis clÍmillOso o
emissor do que o portador ..

, (2~3) F,igure·se um portador do boa fé, cousa que paroco absurcla iI
prIlUelrU VIsta, mas não é, me mo fóra do caso de ignorllncia de direito;
exemplo: o herdeiro que oneontra lltulos ao porluuor enlre os papeis do
defunto, o successor universal, o cOlllprador de uma IJ01'UUÇU, o crodd' exe
quente.

Está claro que nenhum d'estes tendo concorriuo para II tlruissfLo pôde
ser condem~ado como contraventor, mas mesmo na lJypoth ·~o do porlador
ser o p,ropno contr<lclaule" (') direito não desllpparcce, A lei não confisca
o cred,lto ; apprehen,de. o utulo para corpo do uelicto do processo, E' ne
cessarlo fa~er esta distlUCção po.l'a bom se comproheeder que a prohibição
de fôrma nao pôde fazer desapparecer o elemento intrinseco da obrigaçãO.
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8

menosprezo de toda idéa de justiça, e nessa minha acçã.o o titulo
nullo póde servir para principio de prova da divida, e, mesmo,
conforme o caso, póde constituir a prova da obrigaçã.o.

Trata-se de uma obrigação natural a que não se póde
negar effectividade juridica.

SECÇÃO

Natureza jur, dica dos Titulos ao Portador

CAPITULO I

ORIGEM DA OBRIGAÇÃO - VINOULO JURIDICO

93. Apaixonadas controversias se debatem sobre a natu
reza j uriilica dos titulos ao portador, sobre o caracter da obri
gação que o emi 01' a sume para com o primeiro credor e os
succe sores deste, e das relações successivas entre os portado
re . De que nasce a obrigação do subscriptor ou emissor do
titulo De um contracto ou de um compromi so unilateral ~

Tal compromi so é tomado com o primeil'o portador e por este
cedido a outros, ou o devedor se obriga directamente para com
todos e se successivo port,adores ~ Em que consiste o carac
ter especifico do titulo ao portador São imples titulos de
credito, in trumcntos de prova ou moveis corporeos que con
substanciam o direito ~

Esta' qu stões, ape ar de sua apparencia theorica, são de
grande intel'es e pratico. Da doutrina adoptada decorrem
principios que regulam diYersamente a applicação do instituto.

94. Convém não perder de vista no estudo da que tão o
caracter concreto do problema.

Ooutra o abuso das theorias juridicas que a logica dos ju
ri consultos generaliso!l das regras praticas do Direito ro
mano, iusurgio-se com razão o eminente von Ihering que,
na interpretaçã.o da instituições desse povo, vio sempre,
com admiravel intuição, o :fim alvejado.
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Toda a construcção juridica, diz Saleilles (204), é' como
uma escada dupla; consiste em subir das soluções positivas
dadas pelo legi lador a um principio geral, e descer depois
desse principio a soluções incertas e contestaveis. D'essa
al'l'iscada e perigosa descida nascem as mais das vezes con
clusões erroneas que têm feito da jurisprudencia um cahos, e
têm arrastado os proprios legisladores, por obediencia a sap
postos principios consagrados pela tradição juridica, a for
mularem regras inteiramente incompativei com as necessi
.dades moraes, economicas e industriaes do povos modernos.
A logica dos jurisconsultos, determinando soluções inac-
ceitaveis, desmoralisou o estudo do Direito, relegando-o para o
meio das disciplinas puramente praticas, descoroando-o como
sciencia ou envolvendo-o nas malhas inextricaveis de uma
metaphysica desprezivel.

Querer solver uma di.ffi.culdade pratica, nascida de situa
ção desconhecida ao tempo da redacção da lei, por meio de
principios que o espirito logico extrahio de disposições dessa
lei, é fazer obra insensata. Nada. mais illogico, diz ainda Sa
leilles, do que semelhante logica, cujo resultado é, conforme
já assignálamos, pôr o Direito em contradicção com as ne
cessidades moraes e materiaes do povos. (N. 67)

9õ. Posto que seja facto averiguado que os romanos não
conheceram a obrigação ao portador (ns. 6, 7 e 8), instituição
radicalmente contraria á indole do DiTeito d'aquelle povo,
abundam os exemplos de applicação, pela doutrina e pela
jul'isprudencia, das regras do Digcsto ás questões que surgem
sobre documentos d'aquella especie. O mesmo illustre Savi
gny, declarando que os romanos desconheceram aquelles
titulos, por uma dessas contradicções que mereceram a uri·
tica mordente de Ihering, incide nessa falta, embora o seu
grande criterio juridico lhe attenúe os e:ffeitos.

Para estudarmos convenientemente o caracter juridico

(2J4) Du reJuB de paiement, pago 7, n. 3
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do instituto que nos occupa devemos abstrahir do Direito ro
mano ou, pelo menos, não percamos de vista qne o Direito
romano é o resultado de nma evolução continna, de uma
adaptação que dos principios fez applicação nova aos casos
que a marcha do mundo ia creando (205). Seguindo o conselho
de TIlering, tenhamos principalmente em vista o fim para que
o commercio creou semelhante in trumento de credito, e o
intuito que levou o legislador a adoptaI-o e a protegeI-o, cons
tituindo-lhe a feição peculiar que o caracteri a.

Examinemos antes, porém, a natureza do direito e da
obrigação co-relativa existente para o emissor e o primeiro
portador, por um lado, o emi.s 01' e os portadores successivos
por outro j e emfim a relaçõe juridicas estabelecidas entre
os portadores successivos.

96. Esse direito e essa obrigação decorrem naturalmente
do contracto (206) formado entre o emi SOl' ou ignatarlo do
titulo o o primitivo credor, contracto cujo beneficio é cedido
por esse oredor primeiro ao podadores subsequentes, pela
tradição ma.nua.l do titulo ao qual se acha ligada, incorpo
rada, segundo Savigny (207), a propria obrigação.

97. A torrente do juri consultos allemães, divididos
entre a heoria da cl'eação de Kuntze e a da 1'edacção de Sie
gel, encontra no simple compromisso unilateral a razão juri
dica do titulos ao portador e as consequencias praticas
reclamadas pelo commercio.

A theoria de Slegel merece ser tomada em grande con i
deração, não só pelos argumentos de ordem pratica e historica
em que se procura firm~r, como tambem pelo grande numero

(205) BRUOI, Intr. all~ scien:;;e giuridiche e sociali, pago 98.
(200) VIDAR1, COl'i!. di dil'itto Comm., vaI. 30

, 1749. e outros.
(207) « r\. es encia dos papeis ao portRdor consigte em que o direito do

credor não deve esLar, como cm outras obrlgaçõe . ligado a uma pessou. de
terminada, mas f1 ceda relação de uma pe soa com o titulo, com n papel.

'isto consigte a iucorpol':\ção da ob, igação.» AVIGNY, op. cito § 66..
Comp. VIDARI, vai. 3', 1750, WAHL, vaI. 10 ,256 e seguintes.
Contl'a: SEOOVIA, nota ao art. 742 do novo Codigo Argentino.
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de autoridades que a preconisam. Extensiva aos titulas de
credito em geral, e não sómente aos passados ao portador,
acha-se consagrada no famoso Codigo Civil, que depois de
mai de vinte annos de estudos e di cussõe (208), acaba de
ser adoptado pelo parlamento do imperio allemão.

A theoria desse Codigo, já, ante de con tituir lei, acceita
pelos jurisconsultos e pela jurisp1'udencia d'aquclle grande
paiz, e principalmente pelo Imperial Tribunal do Commercio,
póde, em sua ultima expre são, segundo Saleilles, seI' re u
ruida pela seguinte fórma :

" A c1'eação do titulo funda a obrigação, a qual 1'e ulta
de um acto unilateral e não de um contracto. O direito que se
incorporou ao titulo não passa aos portadores uce sivos por
via de cessão, de sorte que cada um seja considerado como
recebendo o direito de um portador precedente, nem por
via de novação, substiLuindo-se um credor ao outro, mas
adquirindo um direito proprio contra o signatario : o direito
que resulta do titulo consi te n'uma obrigação cujo credor é
incerto; a vontade encarnada no titulo constitue Ulll com
promisso firme, independente de qualquer acceitação; o di
reito se conserva mesmo quando não existe titular algUlll do
direito, como por exemplo no caso de perda do papel, ou no
ca o em que elle volta ás mãos do devedor. Emfim a inde
terminação sobre a pe soa do sujeito ces a com a apresen
taç.ão do titulo; cada portador succe ivo é o credor eventual,
só é credor definitivo o que apresenta o titulo. »

Entendem os allemães que só a theoria da vontade uni
lateral póde explicar os eifejtos juridicos de numerosas e pe
cies de direitos, no seu entender alheios á idéa de contracto.
Como argumento historico, pelo qual geralmente se finam os
escriptores germanicos, invocam-se em abono dessa theoria a
dotis u/lctio dos romanos, a conjessio in jl,we, a pollicitatio, a
execitoria actio. E, nãO'contentes com o fornecimento do abun-

(208) GRAssERm, Projeet de eode eioil allemand, Intr.
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dante arsenal latino, recorrem ao antigo direito germanico, ao
qual pedem a ampla autorisação para estipular por outrem
e a prevalencia da vontade do devedor sobre a acceitaçlo
do credor.

98. Desde logo se oíferece ao espirito uma censura incon
testavelmente justa á theoria da vontade unilateral, pela
creação ou pela redacção do titulo, que afinal, bem apuradas,
vêm a ser uma e a me 'ma cousa. EUa é inapplicavel a uma
grande cathegoria de titulos ao portador, ás acções de compa
nhias ou de sociedades em commandita. O ponto de vista es
treito e artificial do Codigo Civil Allemão e da theoria que
elle consagra, não permitte o estudo do titulo ao portador
senão como documento de obrigação (209). Figure- 'e o tit,ulo
ao portador servindo paTa documentar um diTeito real, ou
um quinhão ociaI, COD tituiDdo um arrendamento, como nos
Estado Unidos da America do Norte, e vêr-se-á que nenhuma
applicação tem a estes casos a dOLltL'iua da vontade unilateral
como fonte de obrigação para o emi SOl' ou signatario do titulo.

99. Demais uma tal doutril1a não tem o as entimento do
nos o Dil'eito, no qual a obrigação s6 p6de nascer do contracto,
isto é, do accôrdo de duas vontades, e o consentimento do
devedor em obrigar· se não é sufficiel1te para crear o vinculo
juridico. A oíferta feita póde ser retirada antes que a pessoa
a quem se a faz d clare a sua acceitação.

O ontractos só são. obrigatorios quando as partes se
accordam sobre o objecto da convenção. No contractos feitos
por corre pondencia epistolar, por exemplo, é licito retractar
a proposta até a.o momento em que a parte que a recebe expede
carta acceitando-a, salvo e o que a fez se honver compromet
tido a e peral' re posta por certo prazo. Com excellente cri
tica dis e MelLo Freire: n1Llla igit1W obUgatio ex chiTogmpho
j'esultat sed ex consensu (210).

(209) SALElLLES, Oblig., 267.
(2LO) Ord. do liv. 30, tit. ')() ~ 22 - Ood. Comm. ·Braz., arts. 12(\ c

127. MELLO F!'\.ElE\,E, Inst. Jur. Cio., liv. 4°, tit. 10;§ 9°. LJZ TEIXEIRA,
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Segundo O Direito tradicional, _as obrigações se formam do
contracto, do delicto, do quasi contracto, do qna i delicto,
casos de origem a que alguns civilistas acrescentam a obriga
ção ex lege (211). As obrigações q1tasi ex conl1'actu e q1tas'í ex
delictu são, conforme Savigny (212), reductiveis ás duas pri
meiras e principaes especie. A exacta comprehensão da
idéa do Direito refere mesmo toda obrigação á idéa pri
mitiva de contracto, senão como resultado de uma indagação
historica, ao menos como fundame.nto logico do laço juriclico.
A tendencia moderna do Direito privado é tornar-se uma
simples disciplina dos contractos (213).

100. A maior parte das nações modernas, ou ao menos
aquellas cuja legislação tem influido mais effectivameute sobre
a evolução do nosso Direito, consagra o principio adoptado
pelo nosso Codigo Commercial : o vinculo da obrigação ,ó se
crêa pela acceitação do credor (214). E' verdade que o art. 1108
do Cod. Civ, Francez parece patrocinar a idéa opposta, exi
gindo sómente como essencial para a validade do contracto 0

cónsentimento da parte que se obriga; mas não é menos certo
que a redacção des e artigo sofIre dos civilistas francezc a
mais severa critica, por contraria á dontl'ina corrente, adop
tada pelos jurisconsultos e pela jurisprudencia (215).

Segundo o Cod. Hespanhol (216), o consentimento se ma·
nifesta pelo concurso da offerta e do aeceite, e a p1'omessa

vaI I·, pago 53 - COELHO DA ROCHA, ln t.· de Dil'. Civ. POl't. TElXErRA
DE FREITAS, VocabuZal'io Jur, verbo obrignoiíO.

(211) Inst. de J. § 2 de obJigat. São os modos do origem classificados
pelo Sr. COELHO HODlUGUES no . eu Pl'ojecto de Cudigo Cioil.

(212) Dir. das Obrig., vaI. 20 § 57.

(213) Em muitas partes o Codigo é simplesmenle subsidiaria da von
tade dos particulares, dispõe para os casos em qne O' individuo não o
tenham feito. BauGI, op. cito pago 113 FOt:lLLEI'1, Sciencie Socialo pag. n.
SUM)!ER MAINE, Z'Ancien droit, pago 289. '

(:2~4) Todas as o\lriJrações escl'iptus SHO constituiutls por um elemento
materl!lJ, a fOrma. extl'Inseou, por um elomento moral, a promessa 011 antes
a vontade de obrigar-se, a qual só adquire a força de vinculo jUl'idico,
isto é, só obriga quando acceila por outrem. VIDAnt, vaI. 30 n. 1749.

(215) Huc, Comm. du Cod. Cio., vaI. 70 cap. 20 11. II,
(216) Arts. 1261 e 1262,
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é um contracto pelo qual uma ou mais pessoas offerecem dar,
fazer ou não fazer alguma cousa a favor de outra ou outra que
a acceitam (217).

No Direito Oivil Portuguez a acceitação é indispensavel
par~ haver contracto, embora o proponente seja obrigado a
manter a propo ta pelo prazo marcado para a outra parte dar o
seu consentimento, alvo se o contrario resultar da natureza
da convenção (218). No Codigo Civil Italiano (219), as fonte
da obrigação ão as da classificação justiniana, sem que fique
logar para a vontade unilateral de obrigar-se. O Codigo Com
mercial deixa bem claro que não ha obrigação sem accôrdo
de vontades, embora a lei o pre uma em ca os e peciaes
(220). A mesma doutrina é seguida pela legislação argentina
(221), pelo Codigo Civil do Uruguay, bem como pelo do Com
mercio (222), pelo do Chile (223), pelo do l\1:exico (224) e pelo
proprio Codigo Geral do Commercio Allemão (225).

10í. O exame attento da intima natureza juridica do ti
tulo ao portador convence da desnecessidade de fOlmular
theorias mais ou meno e druxula , mais ou menos phanta
sistas, que podem convir a metaphysico allemãe, sempre
em busca de generali ações não sem perigo, mas que perturbam
e difficultam, sem vantagem de especie alguma, a visão clara
do problema pr'atico cuja resolução o Direito pretende diri
gir e encaminhar. Os me mos fins de utilidade commercial,

(21i) OTERO Y VALENTIM, Trat. Elem. del Dir. de Oblig. pags. 4ô
e 8G.

(218) Cad. Civ., arts. 649,650 e seguintes.
(219) Al'l. 1007.
(2~0) Art. 36. SUf'I:\'O, Diritt. Com. § 99.
(221) Cad. Civil, arts. 1150 e seguinles. Cod. Com., arts. 213 e 605.
Vide SEGOVIA, commental'io a este ultimo artigo.
(222) Cad. Civ .. al't. 122d-Cod. Com., arts. 200 e outros.
(223) Coà. Com., art. 97.

(224) Cod. do Com., al't. 349,
(225) Art. 318.
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razão de origem e ftmdamento deste importantíssimo instituto
que o legislador foi buscar entre os usos e costumes dos mer
cadores para o sanccionar e dar-lhe disciplina, se conseguem
e se demonstram sem precisar esquecer nem repudiar a theo
ria do contracto, base logica e fundamento historico das obri
gações em geral e em particular dos titulos e instrumentos
de credito que as conveniencias industriaes crearam, Theo
rias de C1'eação, de r'edacção, de contr'acto C01n o publico, ou
com a gener'alidade dos porlador'es f1dtwos, que tudo se reduz
a explicar a origem da obrigação pelo decurso de um acto
unilate1'al de vontade, violentam a indole do Direito c alteram
as relações juridica , deixando ao mesmo tempo de levar em
devida conta as condições especiaes e intimas em que o phe
nomeno juridico se e:lfeitúa.

102. Vejamos, para o comprehender e antes de tudo, que
os títulos ao portador, apesar dos que nelles querem vêr uma
instituição S1bi gener'is, são apenas nma especie de titulas {1

ordem, ou, pelo menos, participam da natUl'eza delles no que
têm de mais essencial, bem como da indole juridica dos ti
tulos de credito em geral.

O papel ao portador, como todo o titulo de cred.ito, con
siderado sob o ponto de vista do deved.or, con iste em um
escripto do qual se verifica o debito de uma pes oa que
assume a obrigação de satisfazeI-o no vencimento; e sob
o aspecto creditorio, é um escripto que attribue a quem o
apresenta, o direito de obter no vencimento a satisfação do
compromisso de que ene reza (226),

E' verdade que ha papei, ao portador que não são pro
priamente titulos de divida no entido estricto da expresão :
as facturas ao portador são antes documentos de propriedade;
os cheques, mandatos de pagamento;. ma em todo el1cs
se consigna para o portador o direito de haver do obrigado
uma certa prestação ou de exigir um certo e determinado ser-

(226) VIDARI, Corso ,U D'irttto Com" n. 1(j77,
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viço, e e se direito o colloca em posição de credor em relação
áquelIe que se obrigou. "e te entido todo o titulo ao porta
dor póde dizer-se um titulo de credito.

E dentre os titulas de credito os papeis ao portador appro
ximam se mai' dos titulas á ordem, de que se podem consi
derar uma especie, porque tanto faz obrio'ar- e alguem a
pagar certa quantia ou sati fazer certa obrigação á pes oa
que designar o pr~miti vo credor ou coutractallte, amo a sumir
o de,er de pagar a quem quer que o credor transfira a posse
do titulo por imple tradição manual.

O endos o em branco, trausfereucia do credito a pes oa
indeterminada, é susceptivel de produzir o mesmo effeitos
de um titulo declaradamente ao portador, porque ou de de
logo trausfere, como entre nó, a propriedade do credito, ou
ao portador é permittido, como em outro paizes, completaI-o,
enchendo-o a seu beneficio, o que vem a dar na mesma (227).
Na occasião m que me obrigo por um titulo pas ado á
ordem, sei tanto a quem verdadeiramente terei de fazer a
prestação, como quando tomo o compromisso de pagar a
qualquer pes oa que me apre ente o titulo. E -me inclifi'erellte
essa pe sôa j não peuso n'elIa, A minha attenção e ao minha
vontade de obrigtu-mc c tão ligadas iguelle pedaço de papel
no qual firmo o meu nome como symbolo da divida que con
trahi, e a que fica incorporada, conforme o accôr~o a que
cheguei com o meu credor.

103. O contracto explica, pois, a natureza juridica do
titulo ao portador, da mesma fórma que ba êa o vinculo obri
gataria do titulo á ordem e dos titulas de credito em geral. Ha
uma convenção ntre o emittente e o primeiro portador do
papel, e dessa convenção resultam o credito em favor do es
tipulante e o direito de transferir o credito a uma pessoa,
que será determinada ou indeterminada, mas que m ambos

(2'27) PARDESSUS. Droit, Comm. 346.
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os casos o duvcdor ignora, na occasião, quem seja. No dia
da emissão, no dia do 'contracto, o devedor não contráe
obrigaçã.o alguma para com o futuro endos atario ou para
com os portadores successivos do titulo que subscreveu, A.
clausula ao pOl'ladQ1' é apena uma condição do contracto,
pela qual se combina que a cessã.o do direito se opere por
simples tradição manual, qne vem a sim a corresponder ao
enuosso, á.notificação e acceitação do devedor e á publici
dade da cessão (228), simplificando o processo de cessão e
subrogaç-rLo, conforme a evolução juridica do credito, ou para
faliar mais exactamente, da obrigação em geral.

104. O professor Bevilaqua, da Faculdade do Recife, es
tudando a natureza j uridica dos titulos l;'L ordem, refuta com
excelientes argumentos a theoria dos que pretendem vêr
nessa especie de papeis uma estipulação em favor de terceiros,
e a qne attribue a obrigação contrahida pelo devedor de um
titulo dessa especie á manifestação unilateral de sua von

tacle. Na opinião do sr. Bevilaqua a obrigação nasce de um
contracto:

« Se o emissor do bilhete aflirma dever a alguem a quem
está prompto a pagar, ou se apresente pessoalmente, ou tl-ans
fiTa seu credito a outrem, constata, no prop~-io titulo, que
houve um pré'-io contracto com os seus elementos essenciaes
em funcçrLO, a proposta e a acceitação. E foi justamente a obri
gação assim contrahida que o coliocou na contingencia de
cumprir a sua prestação a quem se lhe apresentasse como de
signado pelo tomador originario, E' uma consequencia de
um contracto vasado em moldes mais largos do que os da
jurisprudencia romana, mas ainda assim uma con equencia
forçosa e natural da convenção celebrada, a obrigação em
que se acha o subscriptor de pagar ao portador, mediata ou
immediatamente designado pelo beneficiario primitivo (229).1>

(228) LEVY ULLMANN, Tratté des obligation d prime, § 18.

(229) Direito das Obrigações, § b3.
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Entretanto, apesar da semelhança que reconhece entre
o titulo á ordem e o titulo ao portador, o professor Bevilaqua
não adopta para explicar a origem da obrigação que este
ul~imo representa, a mesma theoria que em excelIente e vigo
roso resumo sustentou no trecho que fica acima transcripto.

« Certameute, doutrina o illustrado professor, ha cessão
de creditos nas translações manuaes; mas não é esse o nucleo
fundamental da relação, porque quaesquer portadores têm
direitos iguaes e simultaneos, o que não se dá com o titulo
á ordem, onde ha uma pessoa determinada que transmitte
seus direitos, por escripto, por endosso, a terceiro, e este suc
cessivamente a outros. O direito de todos está causalmente
ligado ao do primeiro beneficiario, se este fôr incapaz, o titulo'
invalida-se. No titulo ao portador não ha, propriamente, pri
meiro beneficiario, pois que nenhum nome é neUe designado,
nenhum credor é nomeado em primeiro plano. » (230)

NrtO podemos concordar com todas as diiferenças aponta
das entre o titulo á ordem e o titulo ao portador, que a nosso
vêr divergem s6mente qu::unto ao gráo de intensidade dos
seus effeitos j nem com a relação directa e immediata entre
algllUS caracteres da ultima especie des es papeis com o acto
unilateral de vontade e a sua antimonia com a exi tencia de
um contracto.

Não é, com effeito, exacto que os diversos portadores de
um titulo de credito ao portador, teuham direitos iguaes e si
mnltaneos, differentemente do que acontece com o titulo á
ordem, onde ha transmissão successiva do direito,por uma
pessoa determinada. Tanto se, succedem os portadores de
Um papel de translação manual, como os de um credito que
para circular precisou trazer o endosso do primeiro benefi
ciario, endosso esse que p6de ser em branco, habilitando o ti
tulo a correr, d'ahi em diante, com a mesma facilidade do
outro: Em nenhum caso o direito dos diversos portadores é

(230) Ielem, § c~t.
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simultaneo, a posse adquirida por um indica, pelo contrario,
que o outro perdeu o düeito que tinha ao credito, ou, pelo
meuos é es 'a a presumpção legal, A. unica differença é que no
titulo á ordein se sabe claramente, por estar expresso no papel,
quem foi o primeiro credor, ao passo que no e cripto ao por·
tador o nome desse credor é desconhecido, ou p6de seI-o, em·
bora se saiba perfeitamente que eUe existio.

Se o portador actual tem interes e em de cobrH-o e o con
segue fazer, se p6de mostrar plenamente de quem recebeu o
titulo, neuhuma duvida p6de offrer o eu direito de reclamar
da pe soa que lhe tramferio o credito qualquer prejuizo que
por tal tran ferencia lhe tenha occasionado,de accordo com os
prineipios geraes (231).

E certo que não ha. entre o portadores de um titulo sem
uome de credor relações de direito cambiario, de modo a tornar
o transferente responsavel solidario para com o ces ioanario
da obrigação contrahida pelo principal devedor; e é sem du
vida nes e direito regressivo do ultimo portador de nm titulo :1
ordem contra o aeador e endossantes anteriores que o pro·
fe SOl' Bevilaqua encontra a de igualdade de 'itnação juri·
dica, que lhe não parece existi!' entre os pos uido1'e. succe sivos
de um papel ao portador. Mas aqui ha nma confusão enLT a
natureza do titulo á ordem, simplesmente como tal, e a do titulo
cambiario, letra de cambio ou outro qualquer eEfeito coromer·
eial a ella equiparado. O direito regre ivo do portador de
um credito á ordem não pago pelo devedor principal, não é
inherente a essa especie de titulos, embora se ache quasi
sempre ligado a ella, por ser essa a f61'ma adoptada de prefe·
reneia para os effeito de commercio, sujeitos ao rigor do di·
reito cambial. Um titulo de divida não perde o seu caracter

(231) Se A, vende a B.um titulo ao portador nullo, fal. o 011 jil. pl'ejll,li
cado por qualquer motivo, A, poderá tel' difficlllrlade em prOVAr o facto,
poJerá mcsmo ser-lhe impossivel provaI o, mas se con 'lJ~uir demonstl'al'
cabalmente a tm.nsacç'iio efTeituacla com B, não compl'ehendem08 como
p ss~ deixar lle ter o dil' ito de usaI' do I 'UI'f\O do garantia '1ue lhe per·
tencla contra qualquer cedente de 11m credito dc outra natureza.
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de tit~üo á o1'CZem pelo facto de er endos 'ado depois do ven
cimento, mas perdendo o caracter cambiario, se não foi trans
ferido antes do vencimento, de 'app arece o direito regres ivo
do endo atario, qne fica eqniparado a um ces ionario civil.

ão deixa de ser um tituZo á o1'de111 o que, apesar de endos
sado convenientemente não é protestado em f6rma regular,
quando não pago; não obstante, o portador desidioso perde o
direito regressivo contra o endossadores e nem sempre o con
serva contra o sa adoro

o endos o em branco p6de dar-se a hn)Qthese do papel
circular por mLútas mão em que nenhum dos portadores
provi orios e succe ivos transfercutes assignale a pa agem do
titulo pelo seu poder; esse facto não tira ao e cripto o
caracter de titulo á ordem, ainda que o portador ultimo não
po a ujcitar ao rigor ambiario o portadores anteriores não
appal'ente . Outra e pecie de titulos á ordem r conhece o
Direito Mercantil, em que os re pectivos portadore ,por falta
da acção regrell iva, se acham em perfeita igualdade de cou
diçõe e. ele direitos; são titulos em que a admi ão da clau ula
á ordem tem por unico fim a transferencia ela propriedade,
que e facilita, em que o cedente, endo sante, se obrigue a al
guma COU5a para com o cessionario endossado. Ea ta, para
exemplo, citar a acçõe de companhias ou de sociedade em
commandita por acções (232), tran feriveis por endo SO, que
o nosso Direito admitte (233). Em umma o caracter e~sencial

do titulo á o1-del1~ é ser susceptível de tran mis ão de proprie
dade, inclependente de notificação e acceitação do devedor,
e pela formalidade simples do endosso, o que facilita muito
a sua negociação, embora não attiuja a perfeição dos titulo
transmissiveis de mão em mão, que repre entam a evolução ul
tima da cessibilidade dos creditos, que o antigo Direito repellia.
A acção regressiva, acção de garantia, anda quasi sempre

(232) VIDARl, Corso di diritto com. voI. IV' n. 1720.
(233) Decr. n. 434 de 4 de Julho de 1801, art. 21.
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ligada aos titulos endossaveis em especie, como as letras de
cambio e da terra, as notas promissorias e outros creditos mer
cantis, mas tanto não é da essencia deHes, e ainda menos dos
titulos á ordem em geral, que póde ser renunciada nos primei
ros,sem impedir a transla~iLO por endosso (234), e nos seguudos
só se entende estipulada quando o escrípto é de natureza. cam
biaI. A acção regressiva não existe realmente nos titulos
ao portador, salva a hypothese acima figurada (uota 231), mas
pela razão de serem desconhecidos os portadores auteriore
(235), e não por contraria á sua natureza jmidica. E essa con
dição mesma que dá aos titulos ao portador nma aptidão espe
cial para operarem pagamento, o que os faz preferiveis para
as transacções iuternacionaes (n. 62). O pagamento ef[eituado
extingue a divida, por força do accordo a que ambas as partes,
credor e deve(lor, chegaram e em que livremente convieram;
em virtude desse principio, se o titulo não foi pago pelo obri
gado n'eHe, o credor que o recebeu em pagameuto não tem
acçã.o regressiva contra quem l'ho transferia, pois que a con.
vençã.o que e:ffeituou com o seu credor, foi uma dação in SOll~

tu?n, por força da qual o credor assumiu os onus e riscos da
cousa dada. Differentemente succede quando se transferem
titulos á ordem,de natureza cambial, ainda que em I agamellto ,
porque nesse caso, salvo accordo em contrario, o cedente é
garante da e:ffectividade do pagamento n<,s termos determi
nados pela lei. Tal di:fferença, porém, conforme já ficou dito,
é mais de intensidade nos effeitos de ce são do cr dito, do
que da natureza juridica das duas especies de titulo que am
bos, sem inconveniente algum, se pódem filial' a um contracto
de origem.

105. Nem por se não designar nc titulo ao portador o nome
do primeiro beneficiario se póde desconhecer a e.'istencia

(284) GOURGET et MSRGER, Dict. de Di!". Com.. v rb-endos ement
IlS. 76 c 77. LYON U~EN & RENAULT, Tl'aité de d,'oit COlnme/"'ial, vol. 4·
n.13::1.

(235) VIDARI, CO/'8., vol. cito n. 1735
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desse primitivo credor. Uma succinta analyse de modo por
que se opéra a emissão, parece-nos que o demonstrará.

Nenhum papel ao portador é emittido, posto em circula
~o, nenhum começa, em regra, a obrigar o seu emissor, sem
que haja um contracto entre o subscriptor que se obriga, e o to
mador que recebe o papel como documeuto representativo
de um credito ou de uma propriedade, com animo de tirar
delle proveito. 'e se contracto, al6m da estipulação do pa
gamento da prestação, é expressa a clausula de fazel-a a quem
quer que apresente o titulo, eja o primeiro credor pactuante,
seja qualquer outra pessoa a quem elle transfu'a o credito
pela tradição manual do documento. A obrigação de pagar ao
portador, o direito de liberar- 'e nas mãos do portador, são
clau ulas do contracto, da mesma fórma que o ão" subenten
didas, na clausula á o1·dern. Nos emprestimos lançados ao
publico pelo systema a que os francezes dão o nome de Tobi·
net, porque delle se fazem emis ões parciae , á medida que
apparecem os tomadores, o contracto se opera tambem llar·
cialmente, na razão da collocação de titulos que e vae fazendo,
de obrigações que se vão vendendo. Antes da venda não ha
emi ão; o titulo que ainda não achou tomador e está em caro
teiTa, não 6 um titulo emittido.

O me mo se dá no lançamento de acçõe ao portador de
uma companhia de commercio, e em outros quae quer sup·
postos contractos com o publico ou com os futuros portadores
que não são enão a somma de muito contracto parciaes
feitos com portadores singulares, pessoas, na occasião, perfei
tamente deterllÚnadas e ordinariamente conhecidas. Na com·
pra de bilhetes de espectaculo, de caminhos de ferro, tramways
ou outI'os semelhantes, o ÜÍreito de exigir o cumprimento da
obrigação resulta da posse do titulo a qual é, por sua vez, a
consequen ia de um contracto primordial. Em todo os caso
a obriga~ão nasce de um accôrdo de duas vontades, de uma
que se quer obrigar e crêa o titulo, e de outra que acceita
a obrigação e dá-lhe realidade. Nada seria mais absurdo entI'e
nós do que pretender que um industrial, porque allllunciou
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ou fez constar que venderia um objecto por um certo preço,
fosse obrigado a tornar efIectiva a venda, desde que lhe
apparecesse um compraLlor. Quaudo emprezas industriaes de
qualquer especie têm um preço pelo qual são obrigadas a
vender ou a pre tal' o serviço de sua especialidade, esse
preço e essa obrigação resultam de um contracto prévio com
o poder publico (UnitLO, Estado ou }\1:unicipio) como repre
sentante dos individuos ou da collectividade. Ninguem poderá
admittir seriamente que uma companllia annuuciando um
emprestimo publico por obrigações ao portador seja obeigada
a acceitar as sub cripções que se oifereccrem ; ainua que os
titulo estejam impressos e assignados, até ao ultimo mQmento
a companhia p6de . mudar de resolução e desistir do lança
mento do emprestimo ; e em qmLnto a primeira debent1we nã.o
fôr entl:egue ao subscdptor, a Compánhia não contrahio em·
pre ·timo algum, nem está obrigada a cou a alguma. Não ha
veria entre n6· tribunal para condcmnal-a a acc itar a sub
scripção. Â. promessa s6 p6de obrigar nos casos determinados
na lei. (Ns. 99 e 279).

106. O grande argumento em favor' da theoria que filia
os titulos ao portador á expressão da vontade uuilateral, é o
ser elle obrigatorio para o emissor, em favor do portauor de
baa fé, mesmo quando não foi regularmente emittido, i to é,
quando não representa um contracto, quanuo é subtrahído
antes da emissão ou depc>is de recolhido c lançado de novo
á circulação. Se a força obrigatoria do titulo resulta se do
accórdo de vontades e não s6mente do faeto da sua creação,
o ~\mis ·01' teria sempre o direito dc oppôr ao ultimo portador
toda;:; as excepções que lhe occorressem contra a pessoa do
primeiro, a.llegando e pro\7ando o furto ou a pcrda, o paga
mento, a falta de causa da obrigação, etc., etc.

, Não pretendemos minorar o valor de semel11ante argumen
tação, que tem todas as apparencias de solidez juridica e 10

gica, mas pensamos que elia, além ele se basear em uma con·
fusão de principios, prova de mais.



VINCULO JURIDICO 129

A pessoa que subscreve um titulo ao portador fica obri·
gada a pagaI-o no vencimento a quem quer que venha a
possuir esse titulo em boa fé, ainda que não tenha tido realmente
vontade de obrigar-se, ainda que já o tenha pago; mas o
proprio enunciado de tes principios repugna á idéa de uma
obrigação por manifestação unilateral da vontade e relega a
que~tão para a theoria da creação, isto é, da obrigação assu
mida pelo simples facto de subscrever o papel. Mas por que
decorre de tal acto a obrigação de responder pelo que o
papel menciona e certifica' Por uma indeclinavel convenien
cia do commercio, a resalva da boa fé de terceiros, indispeR
savel para garantia e segurança das transacções commerciaes.
Quem subscreve uma obrigação ao portador sabe perfeita
mente que tem de responder por elia para com qualquer por
tador de boa fé, porque na existencia de um tal papel na
circulação a lei presume a existencia de um con.tracto origi
nario, e essa pre umpção, absoluta em relação ao terceiro de
boa fé, obriga o signatario do escripto a desinteressaI-o, re
salve embora o eu direito contra quem quer que lhe occasio
nouo prejuizo. E',poi ,umaobrigação impostapelalei(235 a),
por conveniencia dos interesses commerciaes, mas que se
ba êa na presumpção da existencia de um contracto. ~ara

men~e e terá verificado a hypothese de circular o papel ao
portad?r sem prévio contracto, não sendo ou por descuido e
facilidade do subscriptor, ou por falta de um empregado ou
preposto seu. Em ambos os casos o subscriptor é o causador
ou o respon avel do prejuizo que virá a soffrer o portador de
boa fé, se o titulo não fôr pago devidamente; ou por negli
gencia on culpa sua, ou por abuso ou mesmo delicto do seu
preposto, elie é empre obrigado a resarcir as perdas e
damnos que aos terceiros occasionou o lançamento' na cir
culação de um titulo illegitimo.E' por isso que elie é obri·

(235 a) Porque a vontade do legislador substitue a vontade do emissor
-V1VANTE, ~.

9
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gado ao pagamento ao portador de boa fé, e desobrigado para
com o portador de má fé. Por negligencia ou por abuso o
titulo foi posto em circulação, o que faz presumir o contracto
de emissão. Não é, pois, pela simples creação do titulo que o
subscriptor se obriga, essa creação seria um facto indiffe
rente, se o titulo creado ficasse na gaveta do subscriptor e
não fosse emittido. Regular ou irregularmente, por ac.to seu ou
contra a sua vontade, a emissão se fez, e quem diz emissão
diz o encontro de duas vontades, e diz contracto, embora
um dos consentimentos estivesse viciado pelo erro. A questão
é de saber se esse erro p6de ser invocado contra o portador
de boa fé, muito mais digno de consideração e de apoio do
que o imprudente que subscreve titulos de tradição manual e
os deixa mal gúardados (235 b). Ora o que faz a lei é do
admittir a excepção de erro ou de d610 em casos como estes,
e obrigar o subscriptor illudido ou enganado, por attenção ao
interesses geraes do commercio, providencia essa que não
destôa da indole do direito mercantil.

107. Se o facto do signatario de um titulo ao portador
ter ,obrigação de pagaI-o a qualquer possuidor ,de boa fé
bastasse para justificar a theoria da creação, nenhuma razão
poderia impedir que desse modo tambem se explicasse a ori
gem da obrigação dos titulos á ordem.

Não é s6 pelo titulo ao portador que o subscriptor
de um instrumento de credito se obriga a cumprir a prestação
ao po suidor eventual que se apresente j não é s6mente no
titulo ao portador que perdem a força as excepções que não
disserem respeito á f6rma extrinseca do titulo ou á situação
reciproca do emissor e do portador, as excepções que o de
vedor tenha a oppôr contra o seu primeiro credor, o que com
elie contractou. Quem commette o erro de acceitar mais de
uma via de letra de cambio é obrigado a pagar todas as que
acceitar, porque o portador de boa fé não deve ser prejudi-

(235 b) V1VA}{'l''&, 825.
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providencia tambem de accordo com o dito prinCIpIo: o que
é o direito de retenção senão o de pagar pelo preço do objecto
retido o valor da divida' lO

O voto do terceiro Juiz, dr. Montenegro, foi fundamen
tado pela maneira seguinte:

«A reivindicação de titulos ao portador, segundo o Di
reito, p6de-se dizer, universal, s6 tem logar nos casos de
perda ou furto dos titulos, salvo a má fé provada daquelle
que os adquiriu. A disposição do art. 27 3° do dec. n. 917
de 1890, longe de reger a materia especial das fallencias,
completou, ou autes fixou a intelligencia do texto do art. 12
do decr. n. 8821 de 18R2, consolidado no art. 24 do dec. 434
de 1891. Com etreito, se a cessão das acções ao portador se
consuma pela simples tradição dos titulos, a posse do por
tador, con equente á tradição e indispen avel para acquisição
do domínio, não s6 tI'ansfere a propriedade da acção, como
tambem é ella o ju to titulo ou cau a da ua acqui ição. A
propriedade real ou putativa do po suidor de boa fé o pro
tege da evicçã.o. D'ahi o texto do art. 27 § 3° cit., conferindo
ao credor o direito de retenção, quando o devedor entrega
lhe, como propria, cousa pertencente a terceiro; direito estri
bado no ju to titulo da acqui ição, que o tornou proprietario
ou transferiu-lhe um direito real que elle acreditou adquirir,
e ainda baseado em um motivo de equidade e de ordem
publica. De equidade, porque entre o po suidor de boa f ,
ao qual se poderia imputar um erro apenas, e cusavel, e o
proprietal'io, victima da sua imprudencia, negligencia ou im
previdencia, é mais na.tural que offra o prejuízo aquelle que,
embora indirectamente, deu causa a esse prejuizo, confiando
sua propriedade a pessoa infiel e capaz de abu ar da sua
posição. De ordem publica, porque o direito de reivindicação
sem limite daria logar a uma. multiplicidade de proce sos,
tanto mais temerarios quanto difficeis pela constatação da
identidade dos titulos, incompativeis com a boa fé e con
fiança essellciaes ao commercio, que, uma vez destruidas,
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tornar-se-ia impo sivel, não poderia elle subsistir. Os casos
de perda e furto são excepções que não podem ser ampliadas,
não s6 porque excluem toda a coparticipação directa ou ineli·
recta do proprietario, corno tambem excluem qualquer falta
ou culpa, por serem, em Direito, verdadeiros casos fortuito o
Ora, na hY1lothese dos autos, o autor reclama a entrega de
titulas de sua propriedade por elle confiados a terceiro, o
qual deu:os em penhor, como proprios, ao réu, para garantia
e segurança de divida por um terceiro coutrahida. Con::;ti
tuido o penhor nos termos e fórma do arto 271 do Codigo
Commercial e art. 37 do decI'. n. 434 de 1891, o réu adquiriu
um dÍJ:eito real sobre aquelles titulo, o jus pignoris, que
(conferindo lhe o direito de retenção até o pagamento iute
gral da divida, o privilegio sobre o preço da venda, a daçã.o
em pagamento auto1'itate jttdicis e o proprio direito de reiviu
dicação nos mesmos casos em que póde o proprietaI'io reivin·
dicar) o faz possuidor no sentido de fazer valer esse seu
direito. Conseguintemente, desde que os titulos empenhados
não foram perdidos e furtados, a mesma razão da lei que
protege ao comprador que pensa adquirir um direito de pro
priedade, prevalece para aquelle que acredita adquirir um
direito do penhor. O comprador p6de invocar o justo titulo
de acquisição coutra a reivindicação do proprietario, como
p6de oppol-o o credor pignoraticio, por isso que outro não é o
e:ffeito jtlridico do direito de retenção do art. 27 § 3° do
decreto n. 917 de 1890.» (257).

A Côrte de Appellação confirmou a deci ão pelos funda·
mentos dos votos dos juizes Miranda e Montellegl'o, compen·
diados em um luminoso accordam, pequeno tratado da mate·
ria que por sua extensão vae em appendice no fim deste livro.
O accordam da Camara Civil da Côrte de Appellação foi por
sua vez ratificado pelas Camaras reunidas a 22 de Fevereiro
de 1894. (258)

(257) MONTENEGRO, Trat. Judo, pago 47.
(258) Direito, vaI. 65, pag. 58.
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121 .A.pplicando-se os principios contidos no decreto l'e
guIador do processo de fallencia a todas as relações juridicas
da mesma especie e natureza, por serem regras de Direito
substantivo qne não variam com a situação dos agentes, não
se p6de affirmar que o direito de retenção do credor pignol'ati
cio mereça mai favor do que outro qualquer direito real ad
quirido sobre cou a alheia. Na generalidade da disposição
do § 3~ do art. 27 tanto vale ter o devedor entregue a cousa
moveI em garantia do emprestimo contrahido no acto, como
tel·a dado á commissão ou em pagamento de debito anterior.
A datio in soZutU?n é perfeitamente equiparavel neste ca o ao
contracto de caução, com a differença de adquirir o credor
pago o dominio desde logo, ao passo que o credor garantido
tem apenas a preferencia para pagar-se pelo produeto do ob·
jecto dado em penhor. E como privilegiar o penhor, o rece
bimento em con ignação e outros casos emelhantes consagra
dos no Codigo Commercial, obre a acquisição do moveI a ti
tulo de compra e venda 1

Se o credor que recebeu em garautia de divida, ou em pa
gamento, qualquer e:ifeito moveI pertencente a terceiro, na
crença de que do devedor era, p6de retel-o para eu reembol
so, porque não e re peitará o direitQ do que COJUpl'OU e pa
gou a individuo que lhe pare ia clono dacou a ou e:ifeito que na
realiuade era de outro? Como aUmittil' que a lei proteja o
jus pignol'is, o privilegio dos trapicheiro , conductores man
datario ,commissa,rio e capitães de na\ io (259) e deixe ao
de amparo qu fi pagou o preço do objecto alheio adquirido a
non domino, ma ue boa fé .

O . 3° do art. 27 foi editado pa.ra garantir a boa fé do
credor que auianton' dinheiro sobre a segurança da cou a que
o rlevedor lhe apl'eseuton como propria; es e S, priva, da

(2:in) Arts. 96, 108,117,156, ],,9, lGS e 682 do Cod. do Com.
1)
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reivindicação o verdadeiro dono da cousa, salvo se a havia.
perdido ou lhe fôra fUI'tada.

O art. 68 letra f do mesmo decreto das fallencias amplia.
a. di posição a todos os casos de acquisição a non d01nino a titulo
de compra, porque só dá ao proprietario o direito de reivindicar
contra o possuidor de má fé, contra aquelle que achou,jll,1'tou,
1'oubou, exto?'quio ou obteve porfalsidade, estellionato ou outras
fraudes.a cousa alheia, ou a recebeu, abendo a origem vi,
ciosa da posse do que lh'a entregou.

122 Essas duas disposições do dec. 917 são harlllonicas
em seu espirito e no fim para que foram Cl'eadas. Longe de se
contradizerem completam-se. O iutuito claro e preciso do le
gislador foi salvar da ameaça reivindicatoria as cousas mo
veis possuidas por ju to titulo e boa fé, empre que não ti
vessem sido furtadas ou perdidas pelo seu legitimo proprieta~

rio, e os titulos ao portador, ainda que perdidos ou furtados,
roubados ou extol'fJ.1tidos, comtanto que o pos uidor estivesse de
boa fé, isto é, não tivesse ~ido elle o proprio autor do furto,
roubo ou extorsão, não fosse quem os achara ou recebera,
sabendo que não pertenciam ao apresentante, ou devendo
sabeI-o nos casos em que a lei presume esse conheci·
mento (260).

Nem é estranhavel e se favor concedido ao possuidor
bonafide de titulos ao portador, ainda que furtados ou rouba
dos, pela lei que em beneficio de outra especies de ben mo
veis só estabeleceu a prescripção instantanea, a favor do pos
suidor, quando não ha furto ou fraude ou, se quizerem,
apenas o direito de retenção, parecendo sanccionar assim
injusta desigualdade. O illustrado redactor ou autor do
decreto n. 917 (261) inspirou-se em duvida alguma no
Codigo Commercial allemão e no italiano, cujo ystema se
guio, e que não admittem a reivindicação de titulos ao por-

(260) Dec. de 20 de Julho de 1893, art. 13.
(261) O conselheiro Carlos Augusto de Carvalho.
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t!!odor nem mesmo nos casos de perda ou furto, salvo con
Úa o inventor, o ladrão, ou quem os adquirio sabendo o vicio
da posse; ao passo que aceeitam aquelia excepção no caSO de
outras especies de moveis (262). Tambem o Oodigo Oivil alie·
mão, recentemente votado, contém disposição identica, favo
recendo obl'etudo os titulos ao portador, que não são reivin·
dicaveis ainda mesmo no caso de perda ou furto, sal\'o se o réu
foi o proprio que delles desapossou o proprietario (263). A
Oommon lato, ingleza e americana (264), por uma derogação
ao direito do movei , estabelece em materia de titulos ao por
tador a pl'escripção instantanea em favor do possuidor de boa
fé, ainda me mo que o titulos tenham ido furtado ou per·
didos.

A th oria eguida pelo autor do decreto n. 917 é, poi ,
autori ada nas di po içõe legi latiya dos povo mais culto ,
algumas da quae s6 admittem a reiviudicação no caso de

(262) Cad allemão, ar't. 306: e forem alienadas ou consignadas por
um cOUlmerciante no x rcicio do eu comlll reio mercadorias ou outras
cousa r.loveis, o adquirente de boa fé adquire a propriedade, !linda que o
alienante nl'i.o seja propl'ietario, A propriedade anterior cessa. Todo o di
reito de peuhor ou outro direito real anterior ce sa, e era ignorado d"
adquirente no acto da aiienação. Se forem empenhadas ou con ignadas
mercadoria ou outras cou as movei' por um commerciante no exercicio
do sen comlnercio, um direito de propriedade. de penhor ou outro direito
real souro e-te objectos, sendo de origem anterior, não e p6de fazer valer
em prejuizo do tomador do penhor (credor pignoraticio) de boa fé ou do seu
succes ar, O direito de penhor legal do commis~ario, expeditor e conduc·
tor é igual ao direito de penhor convenCIOnal Não 8e appli.:ará o pre
sente artigo e os objectos ti/lerem ido rOILbado ou perdido .

Art. 307: As disposições do nrtil(o precedente applicar-so-ão aos titu
las ao portador. ain la que a a\ienn'{ão ou a constituição do penhor não
tiverem sido feitas pM partp. de um negocilclllte. no exercicio do seu com
mercio c que os dfl-;.;,mento tenham -iâo roubado ou perdido .
. (od. Geral al\emão de CO"Ilmel'cio, traducção de .Mar~lieri, em ap-
pendlcc á tratlucçào do Tratado de Direito Commel'cial delhõl),

O Cad. Com. italiano. art. 57 dispõe:

aA rei\'iuuicaçãoao titulos ao portador perdidos ou roubados só é ad
missivp.l contra os que os acharam ou roubaram Oll contra aquelles que
Os receberam por qualquer titulo, conhecendo o vicio da causa da posse.

(-!63) Arts. 035, Hl06 e 1007 do Cod. Trad. de MENLEXAERE.

(26~) WALL, Traité theol'ique et pl'atique des titres au porteur, vol. 2"
D. 1.4.31.
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perda ou furto, e outras s6 a toleram contra o possuidor de·
má fé, negando-a contra o terceiro de boa fé, ainda que o dono
houvesse sido desapossado contra a sua vontade; sendo certo·
que as codificações ou leis mais modernas reconhecem ao ad·
quirente bona fide de um titulo ao portador o direito de pres··
cripção instantanea em seu favor,e ao credor pignoraticio o di_
reito de retenção: no que vão de accordo com a melhor dou
trina. (265)

123. A segurança das transacções exige que aSRÍlll seja, e·
a regular e perfeita execução do contractos nã.o p6de admittir
o contrario. Subscrevendo um titulo ao portador, o emissor,
conforme a doutriua que adoptamo , obriga-se ao pagamento
da prestação a quem qner que apresente o mesmo titulo; e o
tomador ou primitivo credor, por sen lado, obriga-se a accei
tal' que seja reconhecido dono quem quer que seja o portador
do titulo (266). E' uma livre convenção, clara e indubitavel-

(265) Lei franceza de 15 de Junho de 1872. Lei inglczn de 6 de Agosto·
de 1861. Codigo Civil da Au (ria § 371. Codigo do Commercio da Hungria
§ 299 (mesmo para os objectos furtados ou perdidos). Codigo Civil bespa
nhol, art. 64, Cad. Com. srts. 545 n. 3 e 548 (comtanto que n acquisição
tenha sido feita por intermedio de corretor, agente de cambio ou nota
ria). Lei grega de 7 de Agosto de 1884, art. 2°. Cad. Com. italiano, art.
õ7. Lei dinamarqueza de 21 de Junho.1e 1844. Cad. fed. suisso das obrigo
arts. 205, 206 e outros. O Cad. Civ. portuguez (arts. 5'23 e seguintes)
exige prazo. justo titulo e boa fé para prescripção dos moveis, mas no·
caso de compra em mercado ou praça publica ou a mercador que negocie
em cousas do me ,no genero ou emelhante. o dono é obrigado a pagar ao
terceiro de boa fé o preço que houver riado pela cou~a O Jod. Civil argen
tino não·admitte a reivindicação de tittllos ao portalor (arts. 2760 e 2762)
mas o Cad. Com. n admitte contl'a o terceiro de má fé dentro do pl·azo·
de2 e 4annos (art. 76:)). Cad. da Bolívia, art. 18J3.

(266 Veja-se em l\1ERL1N, Questíol1S de droit, verbo Porteur (billet au)
um 110ta"el j ligado do tribunal sunerio]' do justiça de Bruxellas, proferido·
a 8 de Junho de 1823, que a signaln bem n relação illLima exi tente entre
os caraoterísticos do bilhete ao portador e as lias consp.qllcncias o a con
venção reali7.adn entre o signatario e o l" credol' :

"Considerando que rcsulta do.' termos em quc CSlíl concebi lo o bilhe
te que o réu obrigou-se a pagar a sommn de ..• n~o s6mente a F .... mas
tambem a quem quer que fo~se po;'tadol' do bilhete no vencimento;

Considel'Ulldo 'lue as~umil1f1o o compromisso de pagar ao portador, o
réu promptteu reconhecer como credor quem quer que fo. o porlador do
titulo; e constituiu-se d vedar de quem quel' que, no vencimento do bi
lhete, e apl'e~enlasse como porlador; tanlo que se o réu só tivp queri
do reconhp.cer como scu credor a F .. , só \>al'a com elle se teria obrigado.
e não teria designado senão a elle e sem a lfl'llR ti va ;

Considerando que resulta dos termos do bilhete•... que o réu previ(}
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mente estipulada, segundo a qual emissor e credor primitivo
se compromettem a carregar com as consequencias do enun
ciado no proprio contracto, contra cujo texto e espí1'ito não lhes
é licito insmgirem-se mais tarde, pretendendo que outra cousa
se siga e e execute que não o que estava e cripto no papel e
fumado na ua intenção, ou se presume que estives e.

O seguudo credor, cessionario do titulo, o terceiro e seus
succes ore , todos o po suidores do papel sabiam a llatmeza
e o alcance das obrigações ligadas ao instrumento, cuja ac
·quisição ou alienação conheciam, O dono actual, assim como,
a.o receber o titulo, ram-Ihe notorias as condições do contracto
·em que uccedia, não ignorava, ao desapossar-se delle que a
entrega a terceiro equivalia a uma autori ação para tran ferir
ou para cobrar, pois o papel encerrava, como encerra, uma
especi de mandato tacito, como diziam Stracca e Bonteil
lier em apuros para explicar a íudole do titulo ao portador
sem ferir o Direito romano. E adquirindo-o, conservando-o
ou confiando-o a outrem em deposito ou guarda, o credor ou
dono livremente se sujeitou ás contingencia de ronbo, furto
ou perda da po se por qnalquer modo,contingencia quecon
titnem verdadeira condições resolutivas tacitas do contracto
celebrado com o emis 01' e cujo beneficio lhe fôra trall ferido.
Não é, pois, neces ado para explicar e justificar a não-rei
vindicação dos titulos ao portador senão apropria theoria,
força e expansão do contracto que lhes deu origem e que,como
lei suprema entre as partes contractantes, seus ucce sore e
subrogado , rege a instituição. (267)

-e autorisou a cessão do bilhete, .. o que de ante miio deu-se por notificado
da eessiío e a aeeeitou iadependente ue notificação po terior;

Considerando que o réu sllbscrevendo um bilhete do theor deste de
que se trata,." voluntariamente expoz-se a todaR as vici situdes, . e
antes.,. etc.)

(267) SEGOVIA. (nota ao ll.rt. n2 do Cod. Com, arg.) apezar Je adop
tar doutrina divorsa da nossa sobl'e a natureza j .. ridiea do titulo, ao por
tador reeouhe~ei a aequisição a non domino, a validade do pa~amento
feito ao sitnlJles detentor,o dirtlito do retençào do credor pignoraLiclo so1)['o
<> titulo que lhe foi entregue por quem não estava autorisado para tanto.
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124..No regimen do decreto 917 em que foi proferido ();
accordam da Camara Commercial a que no referimo no n. 93t

a jurisprudencia firmada nos fundamentos de voto dos juizes
Miranda e Montenegro era, a que marchava de accordo com
os principias contidos no s, 3° do art. 27 e no art. 68 letra f.
O recente decreto legislativo de 20 de Julho de 1893 firmou
de modo indubitavel a applicação da maxima franceza - en
jait de meubles possesion va1Lt tit1·e. no sentido da presump
ção ju1'Ís et de jU1'e, em favor do possuidor de boa fé, embora
estabelecesse um cri teria talvez algum tanto arbitraria na ex
cep~'ão relativa á sciencia do vicio da posse. Esta excepção,
cuja critica faremos adiante. é um detalhe que não affecta (}
funúo da doutrina a deduzir do systema desse decreto.

125. Do exposto resulta que no estado actual do nosso
direito se pódem formular sobre a transferencia do titulos ao.
portador as seguintes regras, cuja melhor demonstração fará
objecto dos capitulos seguintes:

a) a tran 'ferencia dos titulos ao portador se opéra e se
consumma pela simples tradição do titulo;

b) o simples detentor de um titulo ao portador tem em
seu favor a presumpção legal condicional de ser o verdadeiro
dono do titulo ;

c) sendo esta presumpção meramente condicional desap·
parece diante de prova em contrario (267 a). O onus da prova
incumbe a quem contesta a legitimidade do portador, o qual
está dispensado de dar qualquer prova, bastando-lhe a simples
qualidade de portador;

d) o simples detentor ,ainda que se prove não ser o don()
do titulo, está habilitado para proceder á cobrança do eu ca·
pital e juros. O devedor exonera-se da obrigação, pagando ao
detentor do titulo;

(267 a) Vide n. 127.



DIREITOS DO PORTADOR 15L

e) o devedor não é obrigado a pagar senão á vista do ti
tulo. Por outro lado \) pagamento feit'Ü sem exhibição do titulo
não desonera o emissor senão nas hypotheses especiaes regidas,
pelo decreto de 20 de Julho de 1893 j

f) em regra, a presumpção legal condicional estabelecida
em beneficio do detentor transforma-~e em presumpção abso
luta (jul'is et de j1Lre) , quando a posse foi obtida de boa fé e
a justo titulo, e portanto

(g) a posse titulada (268) e de boa fé de um papel ao
portador opéra em beneficio do po llidor uma prescripção·
instantanea, geradora de dominio. Contra tal possuidor nã(}
é admi ivel a reivindicação.

CAPITULO m

NATUREZA, EXTENSÃO E EFFEITO DA TRADIÇÃO

DIREITOS DO PORTADOR

126. Estudando a natureza juridica do titulo ao portador 7

não e p6de deixar de ter em vi ta a divergencia de effeitos
nas relações entre o portador e o uevedor, e entre os differen
tes portadore successivos ou o portador e quae quer ter
ceiros,

Não quer i to dizer que admittamo a theoria, preconi
sada por alguns autores allemães, taes como Brunner e Gierke,
do duplo caracter do titulo ao portaclor e con equente diffe
rença entre o exercicio do direito ligado á simples detenção·
do papel e a sua attribnição effectiva ligada á propriedade.

(263) POI' po se titulada ou o. justo titulo não queremos significar
aquellu de que se exhibe documento ou prova de acqui ição, mas tào Só
mente a que é obtida de mod~ legal, de moJo habil para produzir a
acyuisição do domínio, O titulo da· 130sse presume-se e~i5tir na detenção
do papel ao portador, em virtude da proposição fúrmulada sob a letl'a b,
por forlia du qual millta em favor de tOJO o detentor a presumpção legal

'condicional que a búa fé 'e o justo titulo transformam em pre umpção
juris et cte jure, da prcscripçã'J instantanea.
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A primeira funcção do papel ao portador, conforme bem

[

torna saliente o jurisconsulto Saleilles (269), consi te em
afastar toda a indagação sobre a qualidade do portador e

{ toda a justificação do eu direito. Para o devedor, quem apre
senta o titulo é o legitimo credor e ao mesmo tempo o eu
dono. Elie nada tem que vêr com o meio e o modo por que foi
obtido o documento, nem com o fim, natureza e extensão da
transferencia. A qualidade com que se apresenta o portador
pouco importa. P6de ser um simples mandatario, um credor
pignoraticio, um depositario ; para o cmi. 01' elie repre enta
e é presumido o legitimo dono (269 a).

127. Quando a lei faculta a prova em contrario da pre
sumpção legal condicional e tabelecida em favor do detentor
(n. 125 let.ra o), é claro qne ella não pretende dar ao devedor o
direito de perscrutar a legitimidade de quem se apresenta para
eifeituar a cobrança, pois que do contracto re ulta a obrigação
de pagar ao portador quem quer que elie seja. Toda a duvida
levantada a e te respeito pelo devedor é uma restricção ao
direito que se reservou o credor primitivo de eifeituar a coo
brança da divida por simples exhibição do titulo. E' uma
violação de oontmoto.

Admittindo a prova contra a posse do portador, a lei
visou, não as relações entre o credor c o devedor, mas a rela
ções entre o apresentante e portadore anteriores, ou quaes.
,quer terceiros que alieguem um direito real sobre o titulo
cobrado.

O portador de uma obrigação tem direito de haver o pa-
gamento de quem e obrigou a pagar no vencimento; mas

-p6de dar-se o caso de ter o cobrador de responder pela liqui
dação, não para com O devedor, mas para com terceiro que
justifique direito de propriedade, como no caso de reivindi·

(20:)) Essai d'une theorie generale, etc., pago 308.
(269 a) Vide o n. 222 e na nota 415 o importante· parece" da Secção

.de Fazenda do Conselho de Estado.
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cação por perda, furto ou extorsão, ou direito ao liquido pro
dueto, como no caso de penhor, mandato, etc.

Nem sempre o detentor do tí'tulo erá o verdadeiro
dono; suppôr o contrario será confundir a simples detenção
e mesmo a posse com a propriedade. O credor pignoraticio é
autorisado pelo art.277 do Coligo Commercial a cobrar o
principal e redditos do titulo ou papel empenhado na sua mão.
Escusa o mandatario de justificar a sua qualidade e nem ca· ')
rece exhibir o instrumento de mandato. O nsufructuario e o
depo itario e tão no mesmo caso. Ao proprio ladrão ou áquelle
que adquiriu o titulo furtado ou perdido póde o suh criptor,
nOd ca os em que a lei o não prohibe expressamente, pagar
a importancia da divida. Recebendo, porém, o valor da obri
gação, o credor pignoraticio, o maudatario, o depo itario, o
ladrão ou o a.dquireute de uma posNe viciada, i:;;1bendo que o
era, ou prestam contas da cobrança a quem lhe entregou o
titulo Sel1t tmnsjel'encia de p1'opriedade (posse não titulada), ou
são obrigados aju tificar o seu direito a qnem lh'o conte ta,
não como emissor ou obrigado, mas como tendo sobre o mesmo
titulo melhor direito. N'esta segunda ordEml de rela~ões

nada importa a natureza da obrigação, mas sómente a natu-
reza do credito, como elemento de um patrimonio cessivel
ou transferivel por meios adequados, como se póde ceder ou
transferir outro qualquer bem patrimonial. O credito é uma.
promessa vendaval, e o intermediario se póde chamar um
tne1'cadm' de p1'OmeSSQs (270). Vejamo, pois, quae as condi-
ções em que se podem estabelecer as relações juridicas entre
o detentor e terceiros, dizendo primeiro da natureza, exten·
são e effeito da transferencia pela simples tradição.

128. Como os moveis corporeos, a que são as imilados,
os titulos ao portador transferem-se por simples tradi·
ção manual, e a posse resultante dessa tradição equivale
a titulo, não sendo necessar~o para prova d~ transmissão

(270) COURC.IlLLE - SI!NEUIL, Les operations de banques, pag, 66.



154 TITULOS .AO PORTADOR

da propriedade nenhum documento. Na passagem do papel
da mão do primitivo dono para à 'lá outrem se presume a
transferencia do domínio, e por isso o novo detentor está dis
pensado de provar que possue a titulo de dono. A. protecção
que o Direito dispensa á posse .oi instituida justamente para
e ~abelecer em favor do detentor presumpção de proprie
dade, libertando-o do onus da prova, porque na grande maioria
dos casos - em regra, portanto - a posse não é senão a visi
bilidade do dominio. Dá·se isso mesmo com os titulas ao
portador. A. posse do papel importa presumpção de proprie
dade em favor do possuidor. Essa presumpção, conforme já
dissemos, é condicional no simples detentor, e absoluta no
que reune á posse titulada a boa fé, segundo a figura legal
(Vide n. 125).

129. Presnme-se tambem que a transferencia Re operou
com os caracteristicos do direito absoluto de dominio, isto é,
com todos os direitos e vantagens accessorios incluidos no
titulo, sem reserva alguma, a menos que tal não se tenha ex
pressamente estipulado. Quem alieua um titulo, sem reserva
alguma expressa, transfere todos os direitos indicados no
mesmo titulo ou inherentes á obrigação. Não se podem nem
devem reputar separados direitos ou vantagens que no pen
samento do emissor estavam reunidos (271).

Savigny, grande cultor do Direito romano, e que não p6de
ser, por tal, suspeito aos civilistas, apesar de toda a incl~

nação para applicar as theorias d'aquelle Direito á disci
plina dos titulos ao portador, reconhece que elles não são
regidos pelas regras geraes das obrigações, mas pelas condi
Ções particulares impostas á creação de semelhantes papeis.
Segundo este jurisconsulto, nos papeis ao portador todas as
diffi.culdades da cessão romaua desapparecem. A. transferen-

. cia vale, da mesma fôrma que para a propriedade, alienação

. completa, e toda a referencia a direitos e obrigações do credor

(271) WAHL, op. cito vol. la, pago 2iO, n. :27<1.
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primitivo ou de cessionar~(, anteriores deve ser excluida da
discussão. O possuidor do titulo, em cujo favor se presume a.
propriedade, p6de, pois, Elxercer todos os direitos da proprie
dade, emquanto não apl- 1\C3cer objecção ou allegação de
melhor direito (272).

A doutrina é seguida pelos melhores autores, consagrada.
expressamente em alguns Codigos, e em outros decorre da
theoria adoptada.

ThOl, apesar da sua theoria especial da natureza dos ti
tulos ao portador, admitte o principio da alienação completa
(273). Vidari o consagra expressamente, nem outra cou a de,
correria da theoria da incorporação dos titulos de credito
(274). Saleilles mostra que o principio está contido na theoria
do famoso projecto do Codigo Civil da Allemanha, hoje con·
vertido em lei (275). Considerando os papeis ao portador
completamente as, imilados ás cousas movei corporeas, sob o
ponto de vista da transmissão, os srs. Lyon-Caen & Renault
implicitamente o acceitam (276), assim como Pardessu (277).
Massé (278) e outros.

130. O novo Codigo do Commercio da RepuQlica Argen·
tina, sobl'e a extensão e eifeitos da tradição dos papeis ao
portador, adoptou no al't. 742 a feliz redacção do art. 933
do Oodigo Uruguayo (279). Os papeís ao pm'tado1', decreta o
Oodigo Argentino, se1'ão transmissíveis pela simples entrega e
o p01·trl.dor poderá exercer os di1'eitos q~'e lhe corresponderiam,

(272) Oblig. § 64. SALEILLES, Oblig. ~ 2i.l',
(273) Op. cito g 220.
(274) COI'SO di Diritto Com. n. 1701.
(275) Essai d'une theOl'ie generale, etc., §§ 2138 e 379.
(2;6) Traité de lJroit Com., vol. 0°, pago 82.
(277) Cours de Droit Com.., n. ~85, alin. 5,
(278) Le Droit Gom.., n. 2099.
(279) « Si estuviesen concebido aI portador, sel'll.n transmissibles por

la simple entrega, y el pOI'tactO!· pudrá ejercer los mismos derechos que
si hublesen sido concebidos a su nombre individual ".
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se tivosse1n sido ?'edigidos I1rn seu nome individual. Está aqui
consubstanciada toda a theoria da natureza juridica das
obrigações sem credor determinado. Resume-se neste unico
artigo tudo quanto de mais essencial e decisivo se p6de
dizer sobre o assumpto.

131. O direito que o portador exerce sobre o credito é
independente do direito do seu antecessor ou do primitivo
credor, se por ventura não é o portador actual o credor que
contractou. Â. pessoa do credor ficou indeterminada no con
tracto e s6 se individualisa na pessoa do ultimo portador,
isto é, do que cobra ou do que actualmente detém o titulo.
Pouco importam portadores anteriores, e o houve. Com e11e8
nada tem que vêr o devedor nem qualquer terceiro. Dono e
credor é, diante elo devedor e para todos os effeitos juridicos,
quem actualmente detém o documento, pouco importando o
modo porque o houve e a realidade da propriedade e do
direito creditorio (ns. 126 e 311). Logo na transferencia feita
foram incluidos todos o direitos e vantagen que pertenciam
ou podiam pertencer ao primitivo credor, que desapparece
inteiramente como se nunca existira, porque no seu lugar
está perante a lei e na ordem natural das cousas o detentor
actual. Não se admitte di tincção entre os direitos do
detentor actual, para o fim ele limitar a extensão de11es, que
são tantos e taes quaes os possuiu o credor contractante, por
ter sido completa a alieuação por este feita (280),

(28')) SEGOI'IA observa, na notR ao art. 742 do Codigo Argentinl> : a: que
não se deve confundir li propriedade erga omne com a detenção do ti
tulo e com a posse que, embora de ordlllario se achem reunidds n'uma
mesma pessoa, podem corresponder a diversas pessõas, O unico proprie
tario do titulo. diZ o commercia1ista argentino, é o verdadeiro dono e esse
o é erga omnes ; porém como o devedol' não teri:. muitas vezes possibi
lidade de conhecer o verdadeiro cI'edor. e como os titulos nomlnativos
não apl'esentam as facilidades de transmissão como os ao portador, nos
quaes o devedor apena vê a mão que cobra o titulo, considerou-se o pos
suidor ostensivo do titulo habilitado (le~itimauo) para cobrar, alienar e
dispõr do credito; isto é, a posse ostenslva crêa a sell favor a p,'esl1mp
ção, não pl'ecisamente de que seja dono do credito ou vel'dal1eil'o credor,
mas de que está habilitado para cobrar, alienar e dispór, presumpção que
póde ser destruida por prova contraria. li

E' a theol'ia de Titol e de alguns outros autores allemi:es. Ella se
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132. Otel'o y Valentim attribue á transferencia do titulo
ao portador ou ao endosso de titulos á ordem a effi.cacia de
dispensar a notificação do devedor, se a hypotheca se consti
tuiu para garantir obrigações constantes de taes titulos. O
direito hypothecario e entende transferido com a obrigação
ou com o titulo (280 a). Generalisada esta theoria, vê-se que,
segundo o Direito das obrigações na Hespanha, a transmissão
de um credito importa a transferellcia de todos os direitos
accessorios ou que nelle estavam incluidos, pois que o direito
se acha incorporado no titulo, e a menos que não conste ex
pre samente uma reserva não se deve reputar separado do
tItulo aquillo que por occasião do contracto concorria para
formar o seu conjuncto e todo homogeneo.

133. A legislação brazileira consagra plenamente o prin
cipio de Savigny, a alienação completa.

O art. 12 do decreto 8821 de 30 de Dezembro de 1882, re
produzido no art. 24 do decreto n. 43,1, de ,I, de Julho de 1891,
attribue ao portador da acção a presumpção de ser dono
della. O decreto 917 de 24 de Outubro de 1890, art. 68 letra f,
ela sifica entre o credore reivindicante o dono de titulos
ao portador perdidos, furtados, roubados, extorquidos ou

harmonisa com o no 50 direito, no tocante ás' relaçõE'.s do portador com o
devedo,'. Para (l eIJeito do pagamento da obrigação, t~nto faz que o porta
dor seja verdadeiro dono como que apenas seja tido como habIlitado, (le
gitimado, segundo Thol) para cobrar, alienar e di pÓr do credito, i to é, que
alie esteja lIrmado de 11m lUMndatn tacito em virtude do qual p6de cobrar
n importancin do debito e de obrigar o devedor.

Quanto as rela ões dp. diversos portadores E'ntre si ou do portador
com terceiro. a th oria dI! Tbol não se concilia com o direito brazileiro.
A nossa lei diz expres am~nte qu o port'ldor se presume dono emquanto
o contl'ario nno fór provado, e só admitte eStia proya contra o portador do
~lI. fé ou pejo menos contra aquelle "m que elia pre ume mI!. fê ou coube
cimento do vicio dn po e do trausmiUente.

A tbeol'ia !'eguida por Segovia está tambem em contradição com o
art. 742 do O, d. Arg.

Da observação feita pelo i Ilustre commercialistn a este artigo aprÇlvei
taremos "penas, cnrroborando a doutrina Que sustentamos no texto, a con
SIderação que elle faz da propriedade do titulo ao portador, como direito
absoluto e"ga omites, exactamente comu e se lratasse de qualquer objecto
corporeo.

(2 '1 a) Tratado Elemental dei Derecho de Obligaciones eglm el libro
IV del Codigo Civil e paliol, pago 139.
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obtidos por falsidade. O art. 1" da lei de 20 de Julho de 1893
reconhece no credor de tüulos ao portad-er p1'opriedade epos3e.
(Vide n. 111, e nota 247).

Já vimos que para transferencia desse dominio e dessa
posse de uma para outra pessoa nada é preC'iso além da sim·
pIes tradição do papel. A simples detenção do papel induz a
presumpção legal condicional de que o dominio do titulo foi

I .transferido e de que o portador actual é legitimo dono.
Mas quem diz dono diz dominio (dominus, dono, dominium)'

e o dominio, direito absoluto de propriedade erga ol1ines, in·
clue todos os poderes e faculdades necessarias para que o
sujeito possa efficazmente dispôr do objecto do direito se·
gundo a conveniencia propria (281). Dominio, sem mais nada,
significa o direito absoluto, comprehensivo de todos os direitos
que se incluem no de propriedade, e quando se quer dar
idéa de um dominio incompleto, isto é, do qual foi des·
membrado algum poder ou faculdade, usa-se da qualidade
adjectiva ao substantivo - dominio perfeito, imperfeito, util,
eminente, etc., etc., (282). Quando a lei falia em dominio sem
qualificaI-o, deve-se entender o dominio pleno.

134. Entre os direitos componentes do dominio avulta o
de reivindicai-o do poder da pessoa, que illegalmente detem
a cou a - eamdem a quocumque vindicandi. Es e poder é tão
essencial á propriedade, tão intimamente lhe está ligado, que
não é pos ivel admittir um sem o outro. Effeito inauferivel do
jlominio, nem a lei, nem °consentimento mesmo podem tirar
lh'o, ob pena de de apparecer inteiramente (283). A facul-

(281) « Juris in 1'e prcecipua quidem species est dominiurn per quod
intel1igimus jus de 1'e pro libito disponendi, omnem uLilitatem inde perce
piendi, alios illius usu excludendi et eamdem a qLtoCumque vindicandi. D

a 1'I'ÚlLLO FREIRE, ltv. 3', lit. 2', § I'.
« Dominio é O direito pelo qual uma cousa pel'lence a alguem eom

pletamente, pal'a o que é necessario que muitos direitos componentes ou
elementares se reunam no sujeito emquanto ao objecto. " Llz TEIXEIRA,
voI. 2', tit. 20, § 10.

(282) T. DE FREITAS, Voe. Jur. verb - Dominio.
(283) LIZ T1iIXElIlA, op. cit. loco cito § 30 •
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dade de exclusão de qualquer que pretenda ter parte na pro
p'riedade é que constitue a essencia do dominio. O possuidor
de um titulo ao portador, seu dono presumido ou verdadeiro,
tem o direito de reivindicaI-o de quem sem melhor razão o
detiver, mas esse direito resulta da propria presumpção de
dominio que favorece a posse, nem precisa ser expressa
mente transferido. Sendo a acção vindicatoria essencial ao
dominio, a transferencia deste transfere a acção, segundo a.s
regra estabelecidas pela lei.

135. Se o dominio é direito que comprehende todos os
pode.re necessarios á livre di posição do objecto, inclusive o
de rehavel-o do poder de terceiro, a sua transferencia importa
11 passagem para o succe 01' de todas as acções, direitos, po
deres e faculdades que pertenciam ao antigo dono e podiam
ser exercido sobre o objecto. O antigo dono de apparece.
Oorporificada no instrumento, a propriedade torna-se indepen
dente da pessoa que a exerce, e repre enta apenas uma relação
da cousa com o sujeito actual. Qualquer restricção posta ao
direito do detentor actual em nome de antigo detentor traduz
um retrocesso injustificavel perante o conceito economico e
juridico da propriedade do titulo ao pOl'tador. O detentor
tem a mesma qualidade como se em seu nome houves e sido
l'edigido o titulo creditodo.

Assim o portador p6de não s6 cobrar e alienar o titulo,
mas ainda nsar das acções reaes, pessoae ou mixta que assis
tiriam ao credor primitivamente contractaute, cujo direito elle
representa na na es encia in totnm e e1'ga omnes.

136. O possuidor de uma acção ao portador de sGciedade
anonyma é competente para demandar a nullidade da con ti
tuição da sociedade por vicio de consentimento do accionista
snbscriptor ou por falta de formalidade legae, como e elle
proprio subscrevera e operara depois a conversão da acção
nominativa em titulo ao portador. E' tambem parte legitima
para exigir dos administradol'e as perdas e damuos a que a
conducta delles der lugar, embora os actos administrativos
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a1fectassem interesses que ainda não eram seus, na hypothese
de haver adquirido o titulo depois de verificado o prejuizo e
deduzido do valor da transferencia (284). O portador de uma
obrigação especialmente garantida por hypotheca considera-se
subrogado no privilegio hypothecario e no direito de sequela,
ainda que ~ cessão tivesse sido muda a e,~se respeito, e
apezar da disposição legal que manda transferir expressa
mente e por escriptura publica o direito hypothecario. A
companhia devedora não poderá oppôr-se ao executivo hypo
thecario promovido por um obrigacionista, sob o fundamento
de que ene não foi parte contractante, nem expressamente
subrogado no contracto. Qualquer possuidor de titulos ao por
tador está habilitado para promover a annullação ou rescisão
do contracto que deu lugar á emissão desses titulos por fun
damento que aproveitaria ao primitivo credor, como se elie
proprio esse credor fosse.

137. Um accordão unauime da Camara Commercial do
Tribunal Civil e Criminal do Districto as im o decidio no
caso seguinte :

F .. possuidor de debcntures da Companhia E 'trada de
FelTo Leopoldina trocara-as por obrigações da Companhia
Geral de Estrada>! de Ferro no Brazil, que, fazendo constar
achar-se fusionada com aquelIa, não formando a duas com
panhias mais <10 que uma pessoa juridica, lançara um empres
timo destinado á conversão dos titulos da Leopoldina existentes

(281) ExemplifiquFmos parn maior cl11rezfl : Os dirertores da compa
nhia A. praticaram um aClo irregular de que pruvém á companhia um
prejuizO sen ivel, que faz descer de 50 % a cotação de sun. acções na
Bolsa. B. adquiriu por compra algumas dessas acções qUi! são ao porta
dor, depois de v.eri~cado o prejl:izo, pelo que o pl'imeiro dono !h'a~ cedeu
á cotação do dIa, lStO é, com nO oro de abatimento. B. mllnldo dossas
acções pr .põe conlra os direct, rH5 culpado~ a ncção de pel'da e dnmnos,
facultada pelo [lrt 11 pal'Hgr npho unico do decreto de 17 <.l .Janp.iro de
1890. Podem os dirpclores excepcional' de illegilima a p[lrlo autora sob
o fundamento de qne não houve prejuizo, porque B. comprou us acções
com abatimento 'I Não. Na tmn5ferencia da acções estavam incluidos
todos os direitos que se podiam ligar' ao credito, e qualquer que fosse o
preço da venda (circumstancia qne em nad ... interessa ao devedor do ti
tulo) elle importavfl o valor de lOdos os ODUS' e beneficios que podessem
pertencer ao vendedor. Vide n~ Parte E'lpecial o n. ~3~.
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ma circulação, e convidara os credores desta a eífeituarem a
troca de suas debentu1'es pelas da nova emissão. Passa-se
-algum tempo e F. verifica que tal fu ão não se déra, que
elIe, de credor da Leopoldina que era antes da troca, passara
-a 'er credor simplesmente da Companhia Geral,. que não lhe
merecia a mesma confiança, e que, emfim, havia sido prejudi
'-cado em seus interes 'es pelo erro a que fôra induzido e pela
fraude de (lue hayiam lauçado mão os manipuladores do em
prestiruo. F. de anima e vende a uas debentures a A., o
qual propõe acção para annullar a troca ou conversão e
para o fim de lhe serem entregues os titulos da Leopoldina
(accunmlação de acçõe - annullação do contracto e reivin
-dicação de titulos ao portador),

A defe a allegou a iUegitimidade da parte autora, porque
não fôra A. quem fizera a conversão, ma sim F., o qual
tran f rindo <> titulos tran mittira o direito de cobrar a imo
portancia nelles declarada, o credito, não o direito de anllulIar
-a tran~acção em virtude da qual os titulos havião sido
-emittidos.

ACamara Commercial julgou por accordão de 17 de
Abril de 1 94 :

« qu o ti ulo ao portador induz pr sumpção' de dir ito
·em favor de qu m o detem;

que a ce '5.0 consummando-se pela simples tradição do
titulo, o portador pre UDla 'e dono, emquanto o contrario não
lôr provado ;

que apre umpção legal condicional dispensando do onus
·da prova aquelle que a tem a eu favor, e tava o autor, ipso
facto, dispen ado da prova de ua qualidade, como portador
da cautela da Companhia Geral;

que a cautela repre entando as debenture reclamada
polo autor, <.lella resulta para e te, seu portador, inconte ta
'Vel direito á reivindicação de seu titulo em poder da ré por
effeito de u~ contracto nullo, como o são todos aquelIe que
.ão convencidos de erro, d610, fraude ou imulação;

11
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que o autor, como portador da cautela representativa
das obrigações, era parte legitima para intentar.a acção, como
legitimo dono dos titulas, por isso que não houve prova em
contrario» (2 õ).

Esta juridica sentença foi, com geral SUl'preza, reformada
por accordão da Camara Civil da Côrte de Appellação, de
l° de Outubro do mesmo anno, em que a critica não abé
que mais estranhar, se a sophisticação do direito, ou se a
contradição palpavel em que caiam os illu b.'es juizes com
sigo mesmo, porque os signatarios desse accordão são os que
haviam firmado ltlD1Í110samente no accordão, que vae em ap
pendice a este livre, a verdadeira, a irrefutavel doutrina do
nosso Direito sobre titulos ao portador, de modo a merecer os
applausos de todos os cultore ' da sciencia juridica.

Eis o teor do accordão da Côrte de Appellação que r 
formou o da Camara Commercial :

« Accordão etc.
Con iderando que o appellado é mero cessionario do dil'eito

ao pagamento da obrigação preferencial constante da cautela
de fi. (decreto n. 434 de 1891, a.rts. 41 a45 e arg. do art. 24),
relevando accrescentar que elle não se p6cle reputar subro
gado em todos os direitos provenientes do contracto feito pelo
primitivo credor, já porque a subrogação não consta de acto
algumJ dev,endo, entretanto, ser expressa (Troplong, Hypo
théques,l° vol., n. 3531); já porque, tratando-se de um cre
dito ao portador, titulo negociavel, s6 se p6de pre l'l.lJIl.Ír no
caso a cessão e não o "pagamento com uhr<>gação, e devem,
p-ortanto, ao caso, serem applicados os principios d aquella e
não desta;

COllsiderantlo que, como simples cessiolilaJI'io, substituindo
o cedente unicamente em rel3J9ãio ao credita cedido e não re
lativamente'a todos os direitos reseliJantes do contracto ori
ginari(]) do credito pois .que nãJ@ f~!i nenes sl1brogado, nãio é

(? 5) Jlüzes : l.Ionienegro, relator, 'alvador l\Ioniz e Barrelo Dantas
- YJlle i\IoJo;TJ::NEGRO, Trab. Judie.
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licito ao app lIado intentar a }e '01 ução ou a r ci ão do ditOo
contracto (Zacharire, Droit Oivil : 691 (; nota de :JHassé e
Vergé arg. do reg. n. 737 de 1850, art. (k6 .' 5°) .
~. Considerando lJ.ue a 11ullidade dependente de resei ão
(qual n arguida ao contracto propo to a fi. 10) suppõe a pro,a
do prejuizo(reg. n. 737, art. 687 combinado com o art. 6 6 ~ 2")r

e o prejuizo que uniCaDJCllte póde allegar o cesf'ional'io é o
provindo do não pagamento do credito. por SÜll' o meSlllO
extincto, er falso ou er 1111110, o para o fim ele obter a de
vida indeDJnisação na acção de garantia coutm o cedente
(l'lIaynz. Droit Romaiu . 1 9, Zacllarice .' 691 e nota 21~

Corrêa Tell " Digesto Portuguez 30 ,01, art. 660) ;
COD idera11do que o ce ionario as im e acha "irtual

mente inhilJido (lo allegar o prejuizo para fundamental' a
acção de rescLão do contracto (1' oULte descendeu o credito
cedido, tendo por um lado acçiío outra obrigado ómcnt
para o re 'pe ·ti,·o pagamento, e p r outro lado acção contra

cedente para o ca o de não pagamento'
011 'lderando que julgado nl1l1o o credito cetliüo, limi

tado.' cumo ãu em relaç~Lo a este credito os direitos do (;e~

siona1'io e facultado, como lhe é, o reC11l'80 lle garantia cont) a
o cedentc, não póc1e ao me mo cessionario ser reconhecido o
direito ele reivindicar a cou apre tada pelo cedente ao obri
gado por força do contracto originario ü'aquelle credito;

I to posto,
Con iderando lue ainda quando 'e demon. tra . e cabal

mente que a cautela n. lOS de d b nture da companhia
appellal1te, ora em liquidação forçada, foi objecto 110 con
tracto proposto a fi. 10, não poderia o 1'0 pectiYo portado}·
actual, o appelJado, pedir quer a 11ullidacle do dito contracto ~

quer a re titnição a si da cautela de debentmes da Oompa
nhia Leopoldina, pela qual se presume ter ido aqnella per.
mutada;

Considerando que a dita cautela n. 10 não é r pre e11
tativa dos titulos de !!, 50 da OOml)anhia Leopoldina, ora
pedido, como ac1mittio o accordão apppellado, nelll o é tã
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ponco de outros quaeEquer bens pelos quaes porventura, se
teye ella maior giro, haja sido successivamente permutada,
aquelln. cautela l'epre.'enta simplesmente uma obrigaç~LO pre
ferencial de dinl1eiro mutuado, nos termos da legislação con-
olidada nos art.'. 41 e seguintes do decreto n. 434 já citado ;

A' vista do exposto e do mais dos autos, dão provimento
2. appcll~ção int rpo~ta a fi. 120 do accordão de fi. no v.,
para, reformando o mesmo accordão, julgar o appellado care
cedor da acção intentada. E pague o appellado as custas. Rio,
l° de Outubro de 1894.-Pindabyba de Mattos, P. Gonçalves
<le Carvalho, Fernandes Pinheiro, Lima Santos, Ribeiro de
Almeida, Guilherme Cintra, vencido.-Votei pela confiTma
-ção da sentença appellada, adoptando os seus fundamentos,
que legalmente não podem ser prejudicados pelos do julgado
que o reformou. »

138. :N o accordão, larga e proficientemente fundu,men
tado ele 27 de Jlmho de 1893 (vide no Appendice),salientara-se
com razão a necessidade de applicar as natnraes illaçõe da
l'egra en fait ele me~lbles la possession vaut titre ás questões re-

ferentes a titulos ao portador, porque, não estando expre sa'
nas nossas leis commerciaes, devem ser pedidas á subsidiaria
legislação estrangeira que de taes titulos se occupa ; pois nci,o
ha como applicar em bOCL parte ás questões q1Le elles 01'igina'ln o
Di1'eito civil qne lhes é inteimmente alheio.

O Direito romano, não adruittindo obrigação com credor
ind eterminado, é manifesto, accrescenta o accordão, que as
reg ras de se Direito e do velho Direito commum não pode1'iam
se?' extensivas em these ás ob1'igações desscL nat~weza, p01'q~te a
~e're1n extensivas dCL7"-se·ia este 1'esultaelo absol~Ltamente nega
tivo e contm1'io (/0 Direito novo, taes ob1'igações jica1'icLm sem
<:tfeito.

Não lta que recorrer, diz ainda o accordão da Camara
Civil de 2" instancia, não hCL que 1'eco?'l'el', mesmo tratando-se
de obrigações entre pessoas determinadas, senão com muito
,escrupulo, ao Direito romano, pois muitos dos seus principios
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e tão em diametral opposição ao~ do Direito novo sobre a
especie, conto no que concerne ((OS e:D'eitos da cess(Ío, ás ex

cepções cabiveis contl'a o cessionn1'io, á garantia devida pelo
cedente á validade do pagamento, etc., etc.

A.pó ha,er firmado tão alutare' regra e mo trado uma
orientação juridica COD entanea oom o adi at~]HL10 c'a 'mi
prudencia, nào devia a Camara Civil da Côrte de Appellação
proferir um julgado. obre questão relati,a a titulas ao por
tador sem se fundar H'lIma Ó lei cOlllmercial, m se autorLar
com a opinião ue um ó commerciali ta, antes procmando
ba ear, e e'11 romanista' ou civili ta do velho Direito com

?ntbnt, cujos principios, ,já concleln1tndos no ])I'o])rio Direito Civil,

revive para oluçãl,l de proble'::as de moc1erni'simo Direito
Commercial.

139. Se vinga -e a j mi prudencia do accoru~Lo de lSG±, não
se de truiriam 6mente o luminosos fundamento. do are to ele
27 de Junho, que damos no Appendice deste livro. Toda a..
doutrina dos titulo ao portador todo o y tema d s titulo
de redito, conforme o concebe e expli a o Direito Commer
eial, offreria um grande abalo. O repndio ela concepçãc>
theorica con agrada pelos melhore autore~' adoptada nas
legislações mai adiantada., inclu ive a no a, faria o Direit~

retroceder ao conceito feudal da propriedade ou ás superstiçõe
da personalidade com que os romano cimentaram a suas insti
tuiçõe juridicas; to ja a evolução eria ele'mentida. O ele
mento economico deixaria de affirmar-'e no titulo de credito,
ma em eu lagar entllroni ar-se-ia de no,o o elcmento pura
ment pessoal. A. actividade do commel'cio m d~ruo teria de
cingir-se aos lllolde acanhado de umajurispruuencia lue de
transacções mercanti" só conhecia a mai~ l'tulimentare .

Uma rapida analy e do infeliz accordão o clemon tl'ará_

l±O. Começa por e abelecer differençacntre a ce "ã,()

e a subrogação de um titulo ao portador, dando á,quella.
apenas o direito ao ,pagamento de nma obrigação principal,.
e á ubrogação (que deve ser expres a e con tal' de um act
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eparac1 O), a ,irtude de comprehender todos os direitos. «Tra
tando-se de l1ll1 titulo ao portador, deve-se pre umir a ce são
e não a ubrogação.» E ta di tincção, que o direito napo
leonico admittia, sem extender o seu effeitos aos creditos
mercanti ao portador (2 6), não se justifica perante a no sa
lei commercia1. A pl'0pl'ieclcuZe do título ao portador se trans·
fere por imple.-' traflição; onde ir bu cal' a clifferença entre
a ces fLO, habilitando sómente para a cobrança, e a subroga
~ão dando todos o~ mais c1jreito ~ Não incluirá ])01' aca o a
l)l'opriedacle, não só o direito de cobrar o principal e redclitos
do credito, como o póde fazer o credor pignoraticio, o depo
'itario ou qualquer mandatario, mas todas as faculdade ne-

-ces. aeia á. perfeita disponibilidade do objecto cedido la arbi
trio ,ae ao pouto l1t exigir-se uma subrogaçr'LO expre sa e
eon"tallte de um acto diverso da trac1içrlo pela qual ~e tran 
fere a propriedade, como ,e tal exigencia não importa se
fazer desapparccer a razrw da ser desta especie c1' instru
mentos de credito, Será preciso in istir na pergunta: por que
se inventou a clausula ao p07'taeZOI', por que é ella de tão
largo uso no commercio ~ Pela facilidade que offerece á prova
da propriedade do titulo. Ora, desde que para fazer effectiva
a alienação cómpleta (subrogação inclusive), eu preci asse de

(:J i) Vcjamo- o 'llltl diz nm autor francez, o Sr. Levy Ullmann
doutor em dircito, Da na l'ecenlc obra sobre Obri,{Jaçõe a p"emio de reem,
bol,~o e de orteio:" Pre tador o empre lador convieram e'll que a traos
fereocia do credito rccem-creado sc clfectual'iu em relação a terceiro' (em
cujo numcro o tl frente lIcUe3 está o proprio mutual'io) pela simples tra
dição do t.itulo emittido; c, pois, essa t.I'adição quc cst,,- dc t.inada a operar
Icgalmente a publicidade da cessão eventual; tlella resulta quc no vcn
<}imento o devedor liber'l-se valielament.e na~ mãos do credor originario
ou, se este ceden o seu llil'eito, nfls do co sionario dc i~nat.lo vela forma
lidade de publicidade regularmente preenchida: isto é, ao portalor. O pa
gamento ao porLador no "vcncimento uão é, pois, seniio uma consequeucia
puramente mechanica. elos principios geraes do nosso Direito em materia de
cessão dc credito: intimação ao devedor ou acceitaçào por escriptura pu
blica, transferencia, endosso, simples tl'a1líção do titulo do divida, são actos
da. mesma natureza, cuja. complexidade dilfere, mas cujo objecto identico
é operar a publicidade da cessão, é armar (habilitar) o novo crodor para.
<}om tcrceiros, devedores ou não. "

Para este autor a .ímples tradição manual do titulo ao portador,
endo a maneira le&al de tomar publica a cessão, importa a transf'el'encia

para o cessionario ~Ie todos o,s dire!tos, quer em relação ao devedor, quer
em relação a terceIros, Isto e, eqw.vale a 8ubrogação.
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uma declaração escripta (em que o meu nome e a minha qua
lidade teriam forço amente de figurar), já não me offereceria
o in-'trumento facilidade de transferencia, nem implicidade
de l1abilitação. A fórma ao portador eria escusada, se
prevaleces e a dontriua que o accordão adoptou, em contrario
ao principio acceitos entre nós. Os titulos deixa1'iam na
1'eaUeZaeZe eZe Sel' passados a jaVfJ1' do portado)', conforme sensa
tamente p0D:derou a Secção de Fazenda do Conselho de Es
tado, na con 'uUa de 21 de Dezembro de 1 69 j os titulos per
deriam esse canLOtel' e cont elle a jacilidade de tmnsmissão
e de livre cirCltlação. O cO?nmel'cio desde então não os ne
gociaria (2 7).

E ta velha disLincção entre ce ão e ubrogação de cre·
dito não tem actualmente applicação pmtica, nem equer no
no. o Direito hypothecario, onde aquellas dua fórma de
tran ferencia de direito e obrigação equivalem-se, armando
o substituto ou adquirente do me mos e iguaes direitos (2 7 a).
Oomo, poiR, se invoca o Direito hypothecario frallcez para
justificar em materia commercial uma in tituição já antiquada
e sem pre timo no nosso Direito Civil .

141-0 art. 6 6. 5~ do Reg. n. 737 de 1850 expressamente
dispõ que a nullidade dependente de re ci ão póde er pro
posta pelas partes contractantes, successores e subrogados,

Quer se considere o po suidor de titulo ao portador parte
contractante, credor directo do obrigado segundo a theoria al
lemã a que nos referimos no numero 97 j quer elie seja tido
como successor (qual o cessionario), elie está incluido na letra
d'aquelie artigo do Reg. Commercial, e é parte legitima para
demandar a execução do contracto ou a ua annullação.

verdade é que, se o portador do credito póde er con i
derado ce sionario, não sendo o primitivo credor, é um ce -

(2 7) Vide nota 415 da 2' parte deste livro.
(2~7 a Lei 1237 de 1864, art. lê!. No me mo sentido o decreto de 2 de

Maio de 1890.
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sionario especial, que age em seu proprio nome e q1wUclade t

como dono presumido ou verdadeiro, usaudo de um direito.
proprio, porque o devedor obrigou-se a reconheceI-o como seu
credor directo, não pouendo oppôr-lhe qualquer excepção que
tenha ~ontra o cedente ou o credor primitivo, Este desappa
rece,e em seu lugar, mas agindo por dil'eito proprio decorrente
de uma clausula do contracto, está o p01·tad01', a quem não. e
póde, sem violação do contracto e portanto da boa fé e cona

fiança publica (287 b), tolher o exercicio do direito dominical
perfeito, isto é, da propriedade com todos os poderes neces a
rios á sua completa constituição: como a acção para rescindir
o contracto, o direito de exercer alguma :fi 'calisação ou inter
vir nos negocios do devedor nos casos em que a lei o pennitte,
o de reivindicar o titulo do poder do ladrão ou detentor de má
féj sem o que a propriedade seria illusoria, nem valor teria ().
favor legal da transmis ibilidade por simple tradição.

Qualquer que seja a theoria que e adopte sobre a natu·
rezajurid)ca dos titulos ao portador, não p6de ser outro o
modo de encarar os effeito. da tradição. Importe a clau..ula.
um mandato em causa propria, como o pretendiam Stracca e
Boutellierj um titulo de legitimação, como explicam Thol e
Segoviaj façaella do credito a que está ligada um objecto cor·
poreo, sujeito, quanto á ransmi ão, á' regra relativa.. á
tran ferencia de propriedadc dos moveis, segundo o Codigo
Civil allemãoj um insh'umento a que está incorporado o direi·
to, conforme o doutrinam Savigny e Vidari' é erto que a.
transferencia( 'alvo accordo em contrario, que s6 obriga e se re·
fere ao contractantes) 'e opera para todo os effeitos, ou com'
alienação'completa da propriedade, ou ao menos como' docu·

, mento ue legitimação para o por ador exercer sobre o credito
todos os poderes que poderia exercer o transferente.

H2-A transmissão é, para todos os effeitos, completa,
ealvo expressa reserva em contrario. A transmissão plena é a,

(2,~7 b) Vide Consultá do Con elho dE' tado á noLa 415.
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regra, alei a presume po.r i so mesmo que é o que geralmlmte
acontece. A limitação das faculdade outorgada constitue a.
excepção, que sendo oppo ta a uma presumpção legal condi
cional deve ser provada por quem a allega (2 ). A posse do.
papel ao portador equivalendo a titulo, o illlples detentor é
reputado proprietario e pre ume-se que tem a livre di po ição.
do credito, p6de applicar a utilidade deHe a seu sabor, como
parte integrante do seu patrimonio, c não ue\'e contas a pe 
soa alguma.

Entretanto o documento p6de ter-lhe sido en
tregue:

para cobrança, a titulo de mandato, devendo
nesse caso pre tal' contas do mandato'

a titulo precario, de admiui tração ou deposito,
para simlles guarda;

a titulo de depo ito, como penhor ou garantia.
de uma obrigação:

por acto illicito.

Cada uma dessas modalidade precisa er pro\'ada, e n3l
falta de prova presume- e que a tradição foi feita com inten·
ção de transferir a propriedade. Quem entregou a outrem um
credito ao portador a titulo de mandato ou pl'ecat'io, ou era
intenção de tran 'ferir-lhe a propriedade, dc"e guardar as cau
tella conveniente, de modo a poder empre produzir a prova
de que nã:o alienou o dominio.

Deve estar sempre habilitado a provar que a tran ferencia
foi limitada e incompleta. Faltando e a prova concludente, a
tran ferencia é reputada completa, prodnetora de todos os ef
feito qne normalmente opéra a transmissão de propriedade.
O portadol' presume-se dono. em elle se tem de dar o incom
modo de provar cousa algnma. Quem allega contra o pos ui·
dor é que tem obrigação ele provar o "icio da po e. Beati
possülentes !

(283) Reg. Il 737 do l..,.j). art l' i.
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1-1.3-0 transferente de um titulo ao portador que não teve
intenção de alienar-lhe a propriedade, tem, carregando com
o onu da prova, a faculdade de demon traI' o seu direito con·
tra o possuidor, mas e se direito não p6de ser exercido euão
contra o detentor, enja p03 e é vicio a, e jamai contra o pos
suidor de boa fé. A favor deste milita a prescripção in tanta·
nea da maxima frauceza en faitde lIM!~blesposseSston va!~t titl'e.
O po suidor de boa fé, o que recebeu a posse ignoraudo o vi·
cio, não póde soifl'er a reivindicação por parte do proprietario
anterior ainda que e te se tivesse privado da pos e a titulo
precario, por guarda, deposito, admioi ·tração ou penhor. A
acquisição de boa fé é protegida pelo Direito de preferencia á
facilidade, maior ou menor, com que o proprietario reivil1di·
cante se deixou illudil' por imprudencia ou demasiada confian·
ça (289). A sim o exigem a segurança das transacçõe , a tran
quillidade e desenvolvimento do commercio.

A reivindicação. 6 póde ser exercida contra o pos nidor
de má fé, ainda que a lei em casos que adiante aualy aremos,
uJ..lponha essa má fé, quando o proprietario foi desapo ado

contra a sua vontade.

1M-A boa fé é sempre presumida no possuidor e a má
fé preci a ser provada por quem a al1ega. E em virtude de e
principio que a simples detenção tem a seu favor apre ump·
ção legal condicional da propriedade, presumpção que se
transforma em absoluta quando se verifica a existencia da
boa fé; neste caso a posse equivale a titulo.

A prova a oppõr contra a presumpção legal condicional
tem por objecto mostrar que o possuidor adquiriu de má fé,
sabendo ou devendo saber que a posse do b'ansferente era
viciosa, no caso de não ter sido elle proprio o usurpador. Se a
prova é robusta, ou se o caso é daquelles, em numero restri
cto, em que a lei suppõe ~ má fé em vez de presumir a boa fé,
o possuidor não póde invocar em seu 'favor o usucapião e deve

2(8J) Dr. MONTENEGRO, voto no accordam tl'anscripto no n. 120.
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er obrigado a restituir o titulo a quem demou traI' melhor
direito á propriedade do me mo.

Se a prova é insufficiellte, e a presumpção de boa fé e
confirma" ella se tran forma desde logo em presumpção jtwis
et ele jltl'e. O possuidor é dono ainda que e prove que a ac
quisição foi a non (Zonúno.

H~-Do exposto re ulta, em contrario ao aresto de 1~ de
Outubro de 1894, que o que reclama a propriedade dos titulo
ao portador, deve demonstrar:

1.0 que tem sobre taes titulas melhor direito do que o
actual detentor j

2~ que este adquiriu de má fé, sabendo ou devendo saber
que o autor ha,ia ido delle de apossado contra a sua vonta·

-de on contra disposição de lei j

30, que o devedor do titulo ll~lO podendo ter melhor
direito á propridade, não póde ser ac1mittido a impugnar
a legitimidade do portador, alvo o ca o em que a lei
expre samenta o autori aj

,*0, que a alienação empre se presume completa;
50, que a detenção vale, pelo menos, ha,bilitaçã.o do por

tador, e portanto, em que tão referente a titulas ao por
tador, é inadmissivel a excepção de illegitirilidade da
parte autoTa,

146. - Dil'eito ile 1'etenção. - Não é preci o possuir o pa
pel a titulo: de propriedade para que o possuidor e faça
respeitar por quem póde allegar um direito anterior. quelle
que de boa fé adquiriu um direito real, embora meno pleno,
tambem é protegido pela lei, e a sua posse, se não transfere
o dominio, dá-lhe todavia o direito de reter o papel até
que o legitimo dono o desinteres e das quantias empl'e tada
sobre o penhor desse papel. E' o qne e chama direito de
retenção, de qne já acidentalmente nos occnpáinos no n~ 93
usque 96.

Esse direito resulta do art. 27 do decreto n, 917 de 24
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de Outubro de 1890 (290), que exceptuou os caso de per
da ou furto, ampliados por um lado pelo decreto de 20 de
Julho de 1893, aos casos em que o proprietario é desapo ado
por motivo estranho á sua vontade ou á dispo ição de lei,
ma restringidos á hypothese de má fé verificada ou pre
sumida. - Já mostrámo como a applicab~lidade do §
3° do arL 27 do Decreto 917 aos caso não occurente
em proce o de fallencia, nã.o póde encontrar contestação seria-

Antes de tudo é muito de ponderar-se a razão de equi
dade, um dos fundamentos do voto do juiz Moutenegro,
transcripto no n. 120. Entre o pos uidor de boa fé, ao qual se
poderia apenas imputar um erro escusavel, e o proprietario
imprudeute ou negligente, é mai natural que oifra o pre
juizo aquelle que, embora indirectamente, deu causa a esse
prejuízo confiando os titulos a uma pe:5soa infiel. Essa razão
de eCiuidade é propriamente a 1'azão de se1' do in tituto ju
ridico·commercial, cujo estudo nos occupa, e que mentiria.
inteiramente ao fim para que foi creado, se a todo o momento
o possuidor se "is e exposto ás reivindicações de um pro
prietario. Imagina-se facilmente a que ficariam reduzidos os
titulos ao portador se um tal modo de ver encontra se apoio
na jurisprudencia dos tribunaes. O possuidor de boa fé deve
estar garantido contra taes surprezas (291).

Antes do decreto n. 917 o direito de retenção existia na
nOS'ia jurisprudencia commercial em materia de papeis on
eifeitos do commcrcio.

O art. 279 do nosso Codigo permitte que o credor pigno
raticio aliene a cousa dada em penhor ou garantia, desde que·
para is o esteja autorisado por escripto pelo devedor. Con
sistindo o objecto do penhor em titulos de credito (art. 277)r

(29~).((Se o d~vedor entt-egoll como propria ao credor cousa pertencente
a tert61ro. o direito de retençilo póde er oppo to a terceiro, provada a bóa.
fé do credor, alvo a reivindicação nos casos de perda ou furto.»

(291) Nilo Ó em relnçCLO nos lilulos ao portador, mas aos moveis em
geral, assim.o exigem a egul'an~a e garantia do commercio.-Cod. Geral.
do CommerclO allemão, art. SDi.
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'O ,meio de realisar es a alienação, quando são á ordem, é o
.ondos o completo e regular (art. 361) ou o endosso em branco,
-que produz todos os efieitos d'aquelIe (art. 362).

Se alguem empre ta dinheiro a outrem 'obre caução ou
-garantia de titulos endossados em branco, p6de ser privado
do direito de rentenção pelo fundamento de que o portador
não era o verdadeiro dono ou tinha sobre elIe apena um
·direito de penhor? Â. questão é a mesma que para o titulos
:ao portador, pois na verdade titulos de credito á ordem
endo ado em branco equivalem a tit~lo ao portador. (292)
'Se a respo ta que o direito offerece em materia de cre
ditos á ordem fôr negativa., a doutrina não l)oderá deixar de
olver da mesma f6rma o problema relativo aos titulo. ao

portador.

Os papeis á ordem ão transferiveis e exequivei por via
<le endos o. O endos o constitue, pois, salvo quando incom
pleto, uma verdadeira tran ferencia de propriedade, ou, pelo
menos, uma autori ação eX1J1'essCL e eSC1'ipta para trall feril-a.
D portad0r de uma letra enelo ada em branco é para todos
os efIeito juridicos considerado seu dono, e quem com elIe
eontracta em boa fé, o faz validamellte (293). Nempodem ser
'Üppo ta contra elle excepçõe cabiveis con ra o sacador ou
endossantes anteriore (29.,1). A boa fé do adquirente da letra
fica sempre alva e lhe garante o direito (295)' e apre umpc;ão
estabelecida em seu favor s6 póde ser de truida 101' prova
que s6 produz e1feito entre as proprias partes contra·
etantes (296).

(292) WAlIL, vol. lo pago 399, n. 605.
O endosso em branco produz etreitos do titulo ao portador na Alle

manha, na Austria, na Inglaterra, nos E tado Unido, na candinavia,
na Belgica, na Suissa, na Hungl'ia, na Italia, na Hollanda em Portugal,
D.a Ru sia, na'Rumania, no rllguay, em Y nezuela, no Chile, na Argen
tina, em Guatemala e em Honduras..

(293) Coel. Com., arts. 399 o ·100.
(291) ROYista, n. 8901 ele 2-'3 de Junho de 1 lU.
(293) Vide nota n. 238.
{296) VAVASSEUR., Sociotés, § 480.
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Ou porque a lei presuma no endosso em branco a han 'fe
rencia da propri('dade e dessa presumpção resulte para o ter
ceiro de boa fé o direito de validar a transacção efI'ectuada
com o endossatario; ou porque o endo so importe pI na
autorisação para negociar o titulo, e, portanto, para o dar em
penhor, é inquestionayel que o credor pignoraLicio tem o
direito de cobrar a importancia da obrigação e de rcler des a
cobrança a importancia d.o seu adi:llll:unento, O (Lue é yer
dade dos titulos á, ordem, endossados em branco, é tamhem
dos tihllos ao portador, que são apcnas uma e I ecie dos titulo,'
á ordem ou, pelo meno~, parLicipam da sua natureza es
senciaL

1-17. Os effeitos da tradição de titulo ao portador ope
ram· se as im, não s6 em relação {L transferencia do dominio,
como na constituição de lualquer direito real sobre o obj cto.
Em Llln e em outro caso a ua natureza é identiea e o seu
alcance é, em relação ao devedor e a quaesquer terceiro, o
da alienação completa, salvo' o caso::; em que a lei institue a
presumpção de má fé c aulorisa o devedor a recu ar o paga·
mento.

Nas relações do portadores eutre si, nos contracto' sin
guIare de ces 'ão, a süuação dos interessados é a que a.
conveução creou pam cada um. N'e a hypothese a posse do
detentor actual p6de er impugnada por quem aUega e prova.
mellior direito á propriedade do titulo,

SEcç.io 3"

Reivindicação de Titulos ao Portador

CAPITULO I

QUANDO TElII LUGAR A REIVINDICAÇÃO

148. A reivindicação de titulos ao portador s6 p6de ter
lugar contra o adquirente de má fé ou contra aql1elle em
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quem a má fé é presumível, porque abia ou d via sabel' que
o titulo oiferecido pertencia a terceiro. Em fa,or do po suidor
de boa fé milita a pre crip~ão instantapea da regra en jait de
7lleubles la possession VlLut títre.

149. O decreto legislati,o de 20 de Julho de 1893 (297),
pre crevendo o modo do proprietario de tihl10s d'aquella
e 'pecie recuperal-os, quando de apo sado contra a ua ,on·
tade, fulmiuou de nullidacle a negociação ele titulos furtado
ou extnwiados, feita depois da intimação á Junta do Cor
retores e da publicação do edital, re ervando ao adquirente
apenas o diTeito e acção ele reclamar perda e damno con1:J:a o
ven leelor o corretor que tiver intervindo na operação,

DE:sde logo se vê e re alta dos intuito do legi lador (29 )
e da fonte a que elle e soccor1'eu, q ue ainda u ando a lata
e:xpre ão do desapossado p01' ?notivo estmn7lo á slln vontade e
á disposição ela lei, outra con a não se te,e eru ,i. ta enão dar
ao propri tario uma valvula de segmança para o Cai O' e pe'
ciae' de furto ou perda, segundo a antiga doutrina franceza e
he panhola (299), e conforme já o fizera o decreto n. 917
de 1 90; e não extender a acção r iYindicatoria a todo' os
ca o,' m que o proprieta1'io venha ~J • 01' pr jurlicado pela
tran mi ~ão, contra a ua vontade, da propriedade do titulo
para outt' m.

A amplitude que, á primeira vi ta, parece re ultar da

(2.r7) Vide Appencl:c~,

(29 ) « Entretanto, como se podem dar caso de p I'cla 011 subtracção,
facilitam-se ,\quelle Que se vê de pOjado do Litulo algno. recursos para
provar a ua propriedade, mas sempre II anlic1a a pres umrção em fa,or
do portador, »

UllALD11\'0 DO A)[àllAL, c1iscur o no Senado a 20 de etembro d 1891
(~9:)) O Cod. italiano só peJ'lJlitte a reiyindicaçtio em ca o de perda ou

roubo 'ontra o que achou ou roubou, e contm o que recebeu o titulo sa
~)endo a ori~eDJ vicio.a da po se (art. 57). A juri prudeucia dos tribunaes
llali::mos não obriga o emiltent a dar dl1plicata' o proprielario não púde
provar a perda ou extravio para fazer valpl' a sua qualidnde e cobrar
Juros e div,upndos mediante garantia dadn ao emL '01'; a reiyjndicacão
não é admillida em caso de apropriacão indeuita. burln ou abu o de con
fiD;DÇ'l Vide notas darelarção do perioclico I. O J irc:ito CcmmcJcial)) na
edição Barbera, do Codigo Commercial do Reioo da Halia.
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redacção, algum tanto confusa, do art. 1" ela lei, Vll'la pôr
sempre em risco a segurança de todas as transacções sobl'e
titulos ao portador, creando-lhes os mais serios embaraços e
diflicultando a circulação de taes titulos, que e pretendeu,
entretanto, favorecer (300). Não podia e tal' no intuito do
legislador o decretaI-a (301), além do que seria antagonica
com a dispo 'ição elo art. 13, que s6 annulla a negociação de
titulos furtado ou perdidos, quando feita depois da publi
-cidade legal do extravio. De tão claro e po iti vo enunciado
segue·se que a lei considera valida as transacções feita bana

jide antes ele dada a conhecer a circumstancia ela perda da
posse contra a vontade do dono úu de modo oppo to 'á di po
sição de direito, Sejam embora perdidos ou fUl'tado os
titulo, o adquirente ele boa fé póde iuvocar a seu favor a
prescripção instantanea.

150. O autor Jo projecto, depoi convertido em lei, de·
clarou com toda a franqueza que o formulaI a baseando-se no
Codigo hespanhol e na lei franceza de 15 de Juuho de 1 72,
que na verdade seguiu muito ele perto, embora em algun
ponto importantes se afastasse consideravelmente dos dous
textos estrangeiros (que alliás não são animado do mesmo
espirito), por lhe merecerem especial correcção.

E' nos arts. l° e 13 (col'l'espondendo este ao 12 da lei fran
ceza) que se encontra mais notavel diíferença e e accentúa a
-divergencia dos intuitos.

(SCO) Nota 100.
(SOl) Antes do decreto 91i de lOUO e da lei de 2:> de Julho de 1893, a

nossa juri prudencia só admittia a reivindicação de titulas ao portado I' nos
casos de perda ou furto, por applicação extensiva do art. 388 do Oodigo
Commercial á le~ras da terra, notas promissorias e creLlitos mercanLis
'(que no dominio do Oodigo podiam ser' passados ao pr,rlador). N'urn ex
~ellente trabalho publicado no vo\. 5:) da revi,ta O Di/'eito, á pago 269, o
111ustrado juri ta DR, MACEDO OAnE' sustenta es a opinião e cita um ac
cordão da Relação da Côrle de 16 de Fevereiro de 1855 e a Revista civel
de 20 de Abril de lu61, que v.em na JLtrisprudencia dos Tribunae de
MAFR.\, vol. So pago 21.

A esses accordãos convém accre cenlar o da Relação da Côrte dú 2ó
,de Janeiro de 1 I que ve!ll no vol. 56 do Direito, á pag. 608, Vide tam bem
o parecer da Sscção de Fazenda do Conselho de E tado á nota 415.
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o legislador francez, sempre guiado pela concepção ato
mistica do Direito napoleonico, abriu as portas da reivindica·
ção a todo o proprietario de titulo' ao portador desapo sado
por qlLalquer eventualidade, pcrmittindo-lhe a restituição
{lontra a perda della resultante na medida e sob as condições
-determinadas na lei (302) posto que no art. 12, em o tra
tando de terceiros intere sados, só invaliele a transmis. ão
quando feita depois ele publicada a denuncia no boletim do
S.rndicato dos corretores de flmdo . de Pariz.

O legislador brazileiro substituiu a expre sã.o P01' qualqner
eveniualidacle (qaclqne événement que ce soit) da lei fran
ceza e o seCL qnal juel'e elmotívo do Codigo hespanhol pela
phrase muito mai re trictiva que torna dependente a acção
reivindicatoria elo proprietario elo facto de ter sido elle de a·
po sado por motivo c tranho á, sua vontade c á di po ição da
lei. .

Antes da r forma de 1872 era corrente CID Frauça que a
reivinuicaçã.o de titulos ao portador 6 podia ter lugar nos
ca os de percla OUflLI'tO, de conformielade com a~ regra e ta·
belecida nos artigo 2279 e 22 O elo Codigo Civil, devendo
sempre entender-se r strictamente o vocabulo fnl'to, excluidas
totalmente a hypothese de abuso de confiauça, e tellionato,
violação de depo ito, etc, Por furto entendia- 'e tão s6mente
a subtracção fraudulenta da cousa de outrem (303). A reforma
de 1 72 con istiu ju tamente, além do systema de publicidade
que creou para re alva do proprietario prejudicado, em exten·
der o direito de 1'0 tituic;ão a todo o~ ca os de perda, qnal
quer que fosse a e pecie, comtanto que e e direito fica se
dependente do preenchimento da formalidade prescriptas
pela lei, para que se não torna "e summamente aleatoria a
negociação de titulos ao porta.dor. A ""im a tran'mi ãa ope
l'ada ante da publicação da denuucia do boletim ficava su-

(302) A Secção 2- do Titulo X[[ elo GJlligJ h_-panhol ín-creve-se
do roubo, furto ou extravío dos do~um~ntos de crd:.lito e ff ito- ap pJ!':
tado}', mas o art. 518 II a de expressll') iJenLica á ua lei franceza.

(303) LE GOST. Titres au PorteUI', n. 52 pag. 45.
l:..
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jeita á legislação eommum (arts. 2279-80 do Codigo Civil),
isto é, s6 deL'Cava ele prodLlzir effeitos validos nos casos 1'e 
tricto de perda ou furto.

Ora, ao passo que o nos o legislador se afastou notavel e
felizmente da redação do art. 1" da lei franceza e do art. 548
do Codigo hespanhol, admittiu dispO"Sição identica á dos
f\rts. 12 (francez) e 560 (he pauhol), anul111ando a negociação
feita depoi da intimação da Junta dos Corretores e da pu
blicação do edital, ma- referindo-se tã.o s6ment~ a titulos
.furtados ou extraviados, isto é, j ustamente áquelle~ ele
que cogitou o legislador francez, mandaudo que vigora se
() direito commum para as negociações feita antes da
publicação do boletim (3040). Todavia o art. 13 da lei brazi
loira não pretendeu reprodnzir ervilmente a di posiçã.o fran
ceza, adoptaudo a excepção da perda ou furto em ab 01 uto e
para todo' 03 caso , ainda que o actual detentor não fosse o
inventor ou o ladrão. O nosso legi lador teve ante por intuito
approximar se neste ponto do systema italo-germanico, que·
já fôra o preferido pelo autor do decreto n. 917 de 1890.

O Codigo Civil fraucez autorisa a reivindicação do mo
veis em caso de perda ou furto, aiuda contra o detentor
de boa fé e salvo o L1ireito de indemni açao na hypothe e es
pecial do art. 22 n O(compra em mercado publico, feira ou cam
bi ta). Ao contrario, no Direito brazileiro, a má fé do po -

. suidor é requisi to indipellsavel da acção do proprietario
_reivindicaute; e para con tituil·o, para criterio do cOllheci

mento que o adquirente tinha ou devia ter do vicio da po se,
a lei e colheu a notificayão á Junta elos Corretore e a publi
cação do edital.

Tendo sido os titulos furtados, ou havelldo-se extraviauo,.
mas não tendo sido feita communicação alguma ao publico
pelos meios que a lei indica, a transacção posterior ao furto·

(30J) O ar~. 560 do Coel. hesp. anmllla a negociação de valores rou
bado., furtados ou E'xtrm-iados, feita depois tlo annuncios, e aecresconta
que o adquiren~e não gozará do direito de não reivindicação. O legis
lador brazileiro traduziu quasi litteralrnente o texto des~e aMiigo.
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ou extravio é valida (305), e o detentor adquire por u ucapiã~

(pre cripção instantanea neste caso) a proprieuaue dos
titulos furtados ou perdidos.

151. Ahi e, tá a divergencia entre a lei franceza e a bra
zileira, nesta parte mai de accordo com o espirita do Codigo
he panhol, aI ezar da redacção do art. 5-18 deste Codigo
parecer ter sido copiada do art.1° da lei franceza. Com e:ffeito,
ainda que o Codigo he 'panhol diga que poderá impedir o
pagamento do titulo o proprietario de 'apos ado por qualquer
motivo (sect qlutl/uere el motivo), não é menos certo que es a
faculdade e tá 'ujeita á re tl'icção da epigraphe do capitul().
em que vem lib rali::;ada, e que se in creve: Do 1'oubo, fll1'tOc
Olt extravio jos elocamenlos ele oredito e e.ffeitos ao porta(7()t·.
Ora, tendo o art. 32-1 negado positivamente a reivindicaç'ã~

contra o credor pigllOl'aticio, emquauto este não fôr pago do
emprestimo, o art. 5-15 garantido contra a acção do proprie
tario desapo sado o' titulos negociados em boI a ou por
ntermedio de corretor ou notaria, e o art. 560 annullad~

6mente a negociação dos titulo roubados, furtado ou ex
traviado feita depois da publicação dos annuncio, parece
claro que o qltalql~el' motivo do art. 5-! refere- e ao trez.
ca os da epigraphe, ?'oubo, fU1'tO ou ext1'avio, corre pondeute á.
perda da posse por motivo alheio á vontade do proprietario n~

sy tema brazileiro; pois que em todos os outro. caso ~

objecto, sahiu do poder do proprietario com o con enti
mento deste, embora falseado por erro, dolo ou fraude.

152, E' condição necessaria para que, segundo o no ~

Direito, pos a o proprietario de apossado reclamar o paga
mento do ca.pital e dos rendimentos de papeis ao portadorT

que tenha sido privado da posse por motivo e tranho á sua
vontade ou á disposição de lei, ao pas o que, segundo o nov~

Direito francez, qualquer que seja o acontecimento cau ador

(30~) O art, fl61 do Cod. hespanhol marca o prazo de nove dias para..
ralificaç1\o da denuncia sob pena de ,alidade da' negociaçõe- po teriore :
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. da perda. lIa p)33e, o pl'l)prietario fica autori ado a reclamar
a restituiçlo, ain la. que o papeis tivessem sahido do seu po
der por um act'J de voliçãa. No Direi o anterior a acção
do pl'Oprietario limitava· e aos ca O" dc perda ou furto como
em relação a todas a cou as moveis, porque são os casos em
que o objecto é tirado do poder do douo sem qne a vontade
de te teuha de qualquer fórma concorrido para isso. En·
traudo ao vontade como elemento gerador da perda da po e,
entendia a lei que o proprietario não podia merecer mai pro
tecção do que o terceiro adquirente de boa fé, que nenhuma
c ulpa tinha do facto, pois não se lh pa'lia. attl'ibuir . euã0
uma ligeira imprndencia, se tal hav ia, o que é muito d con·
testar. Entre o proprietario em demasia confiante, facil Oll

,imprnuenL e o tercei 1'0 de boa fé, adquirente a non domino, a
lei dava. prefereucia a e te, a bem da regularidade e egll
rança dag transacções commerciaes. (306)

O iutuito da reformo de 1 72 foi ampliar fi, ac<;ão do pro
"prietario de:saposgado e protegeI-o contra toda e qualquer
eventualidade que o privasse da posse, embora elIe proprio

-::tive se para tal privação concorrido. Correctivo unico e
garantia efficaz da liberdade e segurança na negociação de

Jiitulos ao porta.dor ficau seudo o art. 12 da nova lei, segundo
o qual a acção do proprietario só se faz effectiva contra o
adquireute a non (lamino depoi~ de publicada a denuncia no
boletim do syudici1t ele corretores, o que p6de ser feito, e na
maioria dos casos o será, logo depois de acontecida a perda.
A reiviudicação extende· se, poi, ao~ caso M de violação de
depo ito, estellionato, abuso de confiança e a outros em que
a perda (la posse é devidq, á vontacle (lo p,'oprietado (307), em
bora. s' e tome effactiva contra o aclquirallL ~de boa f4
depoi da publicação da denuncia.

O legislador brazileiro evitou habilmeute :este e colho,
que fez retrocec1er o Direito francez para um systema radical·

(aoô) FOLLEVILLE, Poss. det: meuble , 16. .
{S07) Mais uma vez o iegi lacior francez obedeceu 'ao3 priucipi03 nb.3o<l

.1utos do classicismo francez. -.
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mente contrario aos intere~s<:'s que l)rettndeu patrccin ar ..
expre sando-se pela fórma por que o fez, o legislador brazile iro
tornou o direito e a acção de reivindicar dependentes de um
motivo de perda da po~~e e 'franho á "Vontade do proprietarior

o que importa uma gTande restricc:ão á amplitude d a lei
franceza, que nos serviu, entretanto, de modelo.

lõ3. O proprietario de um titulo ao portador que o dá a
guardar a outrem, que o enh-ega a um maudatario para co
brar-lhe o principal ou o reddito ou para que preenc ba.
alguma formalidade legal j que o dá a um credor como garant ia,..
penhor ou caução de divida j não póde aUegar que foi delIe
desapo sado por motivo estranho á sua íontade, porque na.
realidade elIe perdeu a po se do objecto mOíel de. de que O'

tran 'feriu a outrem, o qual adquiriu a disposição physica e
- mai do que a dispo ição phy. ica - a faculdade legal de
alienação. pos e equi"Vale a titulo e o po suidor se rep ufa
dono. Transferindo o tihllo a outrem, ainda que em o animo
de alienar a proprieda le, o proprietario de apo's"'ou-se por
sua livre vontade.

E' o mesmo caso dos credores de titulos á ordem, en
dos ados sem intenção de transferir a propriedade, em que 0

portador é v rdadeiro possuidor, porque tem a disposição·
legal do credito (30 ). O proprietario íerdadeiro demittiu de
si a posse, desde que a transferio a outrem, habilitando, o a.
praticar todo os actos que o dono poderia xercer obr e·().
titulo. O d positario, o mandatario, o credor pi gnoraticio que
detem um titulo ao portador, tem uma po e íerdadeim em
bora a essa pos e se dê o nome de impelfeita ou de imples
mente natural, por lhe faltar o animlls sibi lIabendi, com que

(3DS) Cad. Com. art. 387: • O simples po!'~uidorde uma letra, ainda
que não tenha endo so nem outrq algum titulo .. ,ll Vide lfmhem o 3r~. 2'iT
do (;od. e o 3rt. 3i3 do Reg. /DI de 1850. Já "imos que n lradi~1io de tItulo
ao porta.dor, como o endo so completo ou em branco de qualquer credito
mercantIl, passado li ordem, impOJ'ta autorisn~ão para l1\ienal-o. Ora quem
tem ~m seu poder um objecto sobre o qual. exe~ce legl1Jmente c. em e\1.
proprlO nome o mesmos podere::; do proprlClal la, é um "crdadelro pos
SUIdor.
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fazem tanto barulho os juri consultos reiuicolas e alguns
patrio ,em adoraçrLO diante do texto do Digesto interpretado,
n~o á luz <la crüica scientifica, mas segundo a opinião dos
-glossadores (309).

lÕJ. O grande Rudolf von lhering, na sua admiravel cri·
tica da thcoria posse~soriade Savigny, depois de combater a
doutrina da apprehen ão, do animus e da detenção physica da
cpusa, flue levaria á extravagancia da pos e ab tracta de
Putclw e. tabelere que a posse, como exterioridade do
~omi1Jio, cou iste no estado 1W'I'mal externo da cousa, no qual
eUa. preenche o sen destino economico ele se1'vi1' ao 71ome11L Este
e tado normal tt1ma, segundo a di versidade das cou as, um
a 'poeto exterior eli.LIerente. Para umas confunde·se com a
d,etenção Oll posse pbysica, pal'a outras tem modalidades
.apropriada á sua natercza e 7lS0 econonúco, Ha cousas que se
co 'tumam ter "ob vigilancia immediata, outras se deixam sem
guarda n01ll prott'cs:::'lo. O estado n01'1nal para aquellas ,eria
anoJ'lnal para esta~) e a po e acompanha empre a utilisação
economica ela propriedade, de sorte que a [órma exterior da
relaçrLO de f::Lcto entre o possuidor e a cou a pos uida di
verge segundo a di\-er idade das cousa, Na maioria das
cou as movei, por exemplo, o aspecto normal da propriedade
é a sua cousen-ação em cu todin, seguudo a conhecida regra
do Celso (310). A. exi teucia da poso e é, poi , questrLo ele pura

-.experiencia da vida quotidiana: a questão <le saber se se deve
2.dmittir uma pos e resolve· e pela maneira com que o pro
]?rietario co tuma guardar ou tratar a' cousas de que se
cogita (311).

3) J) Se a vonLade de tel' II COl1S.1 como SU;l 1'0:- e inui pon avel pal'a li
nC'1ui iliãO dn posso, ramo explicaI' a acquisição, consol'vação o pOl'Lla da
posse pelos demenles, pe'os infantes, pela pe~s 1as jUl'irJicas, pelo na ei
turo e pelos IH'rlleil''()s 'pos e civili ima)? B rã preciso emprestar-lhes
um~L vontade ficticia, sobre a qllnl diz [hering COIll tanta graça qllantn.
vordade: Isso equivale a fazer nftSCór um dente a um rle;;denLndo com o
unico fim de proporcional'-lhe a pos ibiliullde de dOI'es de 'ti nt~'l_

_ (~IO) Rea Dlobile~, qualenu ub custodia vostrn sint, haclenus pos-
Idp.rl,

(:311) InERING, Fonelement ele la protection pos es oil'e: pago 173.



QUANDO TEM LUGAR A l'tECVINDIO.A.ÇÃO 183

o me mo lhering assignala a importancia pratica de te
modo de considerar a posse em relação aos terceiros aos quae
a propria cousa, pelo estado em que se acha, annuncia a
:relação possessoria. Assim torua-~e possuidor aquelIe qne
,poz ou mandou pôr a cou a n'urna po ição que corresponde á
propriedade e que o indica como pretendendo a proprie
.dade (312).

155. Corno consequencia de t,e. prinCIpios que formam a.
base da theoria po sessoria do illastre profe 01' allemão,. a
perda ela posse resulta da colIocação da cou a em situação
di corelante ela maneira e fórma regulares por que o proprie
tario co tuma utilisal-as ou guardaI-as. O pos uidor que quer
conservar a sua po se não cruza o braço, .fiado no aninw ou
'lia possibilidade de restabelecer á sua vontade o estado ori·
ginario elo direito: age e trata de restabeleceI-o immediata
mente, sem contentar-se com a possibilidade Omnia lLt do.
minu1n jeoisse. Todo o que não age visivelmente como
proprietario, póde conservar intacto o direito, mas não sendo
vis'ivel es e direito, achando-se de alguma sorte desligado ela
cou a, perde naturalmente a posse. Que seria a posse sem
revelação a terceiros ~

Exi te um perfeito paralleli mo entre a propriedade e a
po se, e sempre que a relação normal do objecto do direito
com o ujeito do direito e aflirma de modo a pa?'eoer uma
relação de propriedade, existe a pos e j por outras palavra.:,
se pela situaÇrLo ou posição elo objecto em relação ao ujeito
parece que c te é o seu proprietario, póele-se aífoutamente
declarar que elIe tem a posse elo .objecto.

156. A relação dos titul<;>s ao portador com o individuo
que os detem como deposito ou penhor é a da "ituação normal
da propriedade, porque o co tume geral dos proprietarios de
taes titulos é conservaI-os em seu poder e a bom recado,
ju tificaudo o seu direito com a imples detenção. O pro-

(3l.) IIIE RTI<G, op. cit. pllg. 182.
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prietario legitimo, o depositario, o mandatario e o credor
pignoraticio costumam coUocar-se em relação a taes papeis
na mesma situação de simples detenção e custodia. Póde
haver, é certo, proprietarios que e crevam o seu nome ou
qualquer outra indicação nos papeis que lhe pertençam, mas
um tal acto não ~eria normal e até de naturaria o instrumento
de credito. O que é nonnal, o que é costume do proprieta
rios é conservar o titulos ao portador pela mesma fórma por
que o fazem o depositario, o mandatario, o credor pignora·
ticio, de fórma que visivelmente não se póde di tingnir em que
qualidade é detido e guardado o titulo.

Isto não e dá com outras especie de titulo dc credito em
que o nome do credor ou do cessionario é expressamente men
cionado no instrumento, nem com os ben immoveis em que
o nome do dono consta de registro e escripturas. Nesta duas
e 'pecies de objectos, o simples deteutor di .. tingue se do pro
prietario á primeira vista ou depois de alguma inspecção.
Ma nos titulos ao portador, em que o direito se acha incor
porado ao titulo, assim como no S moveis corporeos em geral,
que se transmittem pela simples tradição, a posição do detentor
é visivelmente a mesma do proprietario. Salvo demonstração em
contrario, o detentor parece ser proprietario, 'e como a po se
não é senão a exterioridade do dominio, o detentor ue titulos
ao portador, assim como o dos moveis cOl'poreos, é verdadeiro
possuidor.

157. Á lei tambem autori. a expre 'sameute semelhante
conclusão.

Declarando que a propriedade dos titulos ao porta.dor se
consumma pela simples tradição e que o portador e pre. ume
dono, emquanto o contrario não fôr provado, que cousa mais
faz a 1"'i. senão reconhecer na simple ' detenção o cal'acteri tico
de um~, posse juridica ~ Á detenção que dá direito a er presu
mido ono e tractado como proprietario, é uma verdadeira.
po St Se o detentor está habilitado para cobrar o capital e oS:.
juros la obrigação, e em todas as relações de direito p6de in
voca~ em seu favor apre umpção legal condicional em virtud
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da qual deve ser havido como proprietario ; Ee, qualquer que
seja a origem da detenção, o simples detentor p6de em jui zo
defender asna ituação e obrigar a que I ha re peitem, em
quauto não provarem melhor direito ao titulo, e a detenção,
a im armada do effeito jnridicos da posse, é incontestavel·
mente uma posse (313).

Mas e o depo itario, o mandatario o u ufructuario e o
credor pignoraticio (314), que receberam por impIes tradição
manual os titulos ao portador, adquiriram obre elles uma
po . e incontestavel, dando-Ihe~ as mesmas faculdades que tem
o proprietario ( alva a obrigação de prestar contas (31õ) o dono
legitimo perdeu a po e por acto de ua vontade, embora a
sua intenção nrLO fos 'e alienar a propriedade, e ante ,pelo con
trario, pretende e re ervar- e a facnldade de reEtabelecer a
todo o temIa o antigo estado de facto; rehavendo ad libit1t11t

a disposição phy ica do titnlo, Bem abemos que contra uma
tal conclusão e insurgem os parti<lario da noção de domínio,
conforme a consagraram os textos da leis romanas e os ensi
namentos dosjurisconsnltos. Mentü'ia porém a evolução da
idéa do Dü'eito, a concepção moderna da propriedn,le, e o
fim da in tituição e o seu caracter eminentemente oeial tive·

(313) Ecgundo o ,,1'. Levy-Ulmann (Oblig. Si 1c) a essa pos e não falta
SEquer a publici la de ou notifica~ão do devedcr (.11 de tercei. os Íls quaes
equivale n simples tradição.

(314) O credor pignoralicio lem sobre a cousa empenhada um direilo
1'€o] e proprio. Nrto é um po. suidor precario, mas possúe em seu proprio
nome. GUILLOUARD, TI'aite dtt nant eme??t ei (h~ droit de relention-
n. 102.

(315) Não será descal;Jido dizer que 1e dú na lranferencia dos titulos
ao. p?,rlador um phenomeno juridico analogo ao que se Yerific~ na .trans
~I eao de valores pelo conll'3clo de conla correDle. Um dos eff81tos lmme
dlatos e logicos do contracto deste nom , diz SILV,~ O. TA (Coni. COI']'. §
4!') é o direito pai' parle do recipiento de Iinemenle di pôr dos valores
rem llidos em conta corrente. Este etreilo supp(je a tnln ferencia da pro
priedade sobre os valores contados. Ta] lran fercncin é compensada ou
b~lallçada pelo credito aberto na coJumna corre pendpnte, maR o reei
plente fica sendo dono do valores creditado. A prol?riedade póde ter um
valor ::,-ctuHl ou eventual, segundo se lorna ou não d fiOlti'l'a. A .. im na trans·
fel' nCla :los titulo ao portador dá-sé logo, como e!It ito immcdiato a tran '
feqJncia da propriedaje, ainda que a intenção não fosse lransferil-ll: se o
qu~ recebe o titulo o aliena ou dispõe dellp, a transferencia torna-se defi
nlt.lva, o pruprielario não p6de ItlalS recuperar a propriedade, salyo se oad
qUlrellle está de má fé; se, pelo contrariC', o delemor re lituiu os docu.
lllentos, o proprietario recobra a posse e fi propriedade.
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sem de submetter-se á theoria. metaphysica de um direito ab
soluto perpetuamente ligado a uma vontade individual, algu
.mas vezes inconsciente e em outras totalmente ausente.

158. O direito regulado pelo decreto de 20 de Julho de
1893 não póde, pois, ser exercido senão pelo proprietario de
cujo poder sahiram os titulas ao portador, sem que a sua von
tade tivesse por qualquer fórma concorrido para isso; i to é,
no caso de furto ou roubo e no caso de perda.

159. - Mas esse mesmo direito de reivindicar titulas per
didos, fllrtad(" ou roubados não pód ser exercido senão com
a restricção e limite que lhe impõe a necessidade de põr a
boa fé dos terceiros a alvo de surpresas que tornariam dema
siadamente aleatorias a transacções sobre titulas ao portador,

-que a lei protege.
Prescreveram-se formalidades mediante as quaes o pro·

prietario desapossado póde impedir o pagamento a outrem do
capital ejuros do titulo e mesmo a sua negociação; mas é ó
mente depois de tornado publieo o acontecimento da perda da
posse, de modo a não se dever mais pre umir a boa fé do adqui
rente, que este é passi,el ele reivinrlicação dos titulo adqui
ridos.

A negociação effectlla ia antes da publicação do annuncio
é valida; o adquirente não póde soffrer a reivindicação, ain la
que os titulas tivessem sido furtados, roubados ou extraviados.
A acção do proprieturio persiste s6mente cOlltra o autor do
furto ou do ronbo, o inventor da cousa e o adquirente de
má fé.

PROOESSO DE REIVIKDJOAÇÃO - OPPOSIÇÃO AO PAGA:llEKTO

DUPLICATAS.

160. O decreto de 20 de Julho de 1893 faculta ao proprie·
tario de titulas ao portador, desapos ado por motivo alheio á

-sua vontade e á disposição da lei, a obtenção de trez fins par-
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eiaes que o habilitam a rei,indicar o documentos perdidos,
furtado ou roubados, repoudo-o na siLuação anterior de facto
e de direito, alterada pela perda da pos e. Esses trez objecti
\TO são:

1~ a substituição do titulos perdido, roubados ou furta
do por outros novamente elllittidos;

2.~ a cobrança da pre taçõe de capital e juros, ou divi
dendo;: nas epocha e sob a coudiçõe. determinadas na lei;

3° a invalidação de qualquer nego 'iação dos titulos furta·
dos, roubado ou perdido.

O primeiro de es re ultados habilita o de apossado a ne
gociar o titulos, isto é, a ter a livre <.li posição delle , a preva·

1ecer· e, enfim, da principal vantagem dos titulas ao por·
"tador.

O segnndo, ao mesmo tempo que inutili~a e embarga a
acção do ladrão ou do inventor da cou a achada, proporciona
ao legitimo dono o meio de go ar da vantagens que a na
propricclacle lhe dava, embora sob concliçõe especiaes. E' nma
conce ~o feita ao elireito de propriedade, em contrluio á theoria,
da incorporação do credito no titulo, por attenção á ausencia
de vontade que houve na perda da pos e.

O terceiro, finalmente, invertendo a regra de que a boa fé
sempre e presume e a má fé preci a de el' demon ·tl'ada, up
põe malício a toda acquisição de titulas ao portador, depois
de denunciados pelos meios legae como fUl'tados, roubado' ou
per(lido ; e a um tal po uidol' nega o direito de invocar em
seu favor apre CripÇtLO instantauea da regra enfaitde meubles
PO&8ession vatá titre, por não lhe adruittir a ignorancia do vicio
da po se do transmittente ou por considera.·lag}'osseira e equi
'Valente, por i o, a má fé (316).

E ta presumpçã.o não é conclicioual, é incapaz de ser de .
truicla por prova em contrario, ainda qne plena; e oppõe- e
com a força da caracteristica jUl'is et ele jw'e á. pre 'umpção
'mplesmente j~,1'i8 do detentor do titulo. Ainda que o adqni-

(316) 'VaHL. Titres au pOl'tear, ns, 1433, lI~L
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rente dos titulas denunciados allegue e prove a sua ignorancia
do preenchimento por parte do proprietario das formalidades
legaes, não póde usucapir. A lei eEtabelece expressamente
que a nullidade da acquisição decorre da publicação dos an
nuncios e extende o mesmo vicio ás negociações poste·
riores. Neste caso eEpecial, a má fé é uma presumpção legal
absoluta que prevalece contra o detentor, ainda que clara·
mente demonstre a sua iunocencia (317).

161-Para conseguir a restituição dos direitos oe cujo
exercicio foi privado, o l)roprietario (318) é obrigado á pra
tica de algumas formalidades, tendentes a pôr de obreaviso
o emi sor e a resguardar a boa fé dos terceiros ou impedir que
estes se chamem á ignorancia do facto denunciado.

Perante o juiz ou tribunal commercial do domicilio do
emissor do titulo, o proprietario desapos ado deve allegar em
petição as circumstancias em que perdeu a po se, declarandC}
a quanticlade, nattweza, VCtl01' nominal e nt~1ne?'ação dos titulos
e se1'ie, se houver, e quanto pos ivel a epocha e o lugar em

(317) Reg. o. 737 de 1~50, art. 1 L
(318) Discutem algun escriptores froncezes Eobre a palavra proprie

tar o usada pela lei. Querem alguns que a opposiçào ao pagamento e os
mais recursos facultados ao desapossado perleoçam somente áquel1e que
possue os titulos como p,'oprietario, devendo os implell detemores com
parecer em juizo em nome do verdadeiro dono. Para nós esta questão é
sem imporlancia pratic ... e não passa de uma dessas muitas nuga apro
veitadas sem maior cri ferio pelos autores franceze~, para o go to de as
discutir e resolver senão para avolumar tratados.

Para a lei o detentor é o dono do titulo, ou pelo menos o representa
com plenos poderes e como se fosse o proprio dono (legitimado, comI>
diria Thül), (.11'0 curador em causa propria segundo a velha theoria de Strac
ca). Se alguem se apresenta. em juizo aUegando ter perdido ou terem-lhe
~ido subtrahidos papeis ao portado)', e fornecendo de~ e factl) indicações
precisas, por uma excepção ú. regI a-ola po es ion r:aut titre, a lei lhe
permitte uma prova negativa da propriedade allegoda e consistente em
não haver quem se opponha á sua pretensão, e em casos raros e difficeis
o aclmilLe a reivindicar essa propriedade, provando melhor direito que o
detentor.

Em caso algum o reclamante precisa mOEtrar que possuia o titulo
como dono ou que está au 'orisado pelo dono para os reclamar de quem
de direito. Se tinha a posse e esta lhe foi furtada ou fIle a perdeu, 1em
acção para recuperai-a. Se um depositario ou um mandalario usa da
acção em ,eu nome e o yerdadeiro dono quer impedir-lh'a o remedio é o
do art. 118 ou 123 do Reg. 7"d7 de 1650, conforme a hypothcse.
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que o adquirira e em que recebera os ultimos juros ou divi
dendos. (319).

A exigencia da declaração da numeração dos titulo per
dido ou furtados, ao mesmo tempo que dá a razão philoso
phica e doutrinaria da excepção aberta pelo legislador á, regra
de que a po se equivale a titulo, diminue consideravelmen
te a iJllportancia pratica de 'se favor concedido ao proprieta.
.rio desapossado.

E só pela numeração que os titulo ao portador podem
ser distinguidos e individuali ados, sem o que se tornarão
cou~a fungiveis, incapazes de ser reivindicada (320). ão
podendo fornecer uma tal indicação de modo preciso e exacto,
o proprietario não será jamais admittido a reivindicar o titu
lo (321), e fica tambem sem acção para impedir a negociação
deUe ou para ob tal' que os juros e o capital sejam pago a
DutreJll. A menção do numero que na ordem da emis ão tive
ram os papei ao portador e, se houve ma,i de uma serle, a in·
dicação da erie a que pert nciam, são condições es enciae e
que de,e sati fazer o proprietario desapo ado para que se
pos a prevalecer do favor legal (322).

(31 ) Art. 2° uo doe. de 20 de Julho do 1 :)3.
A lei franceza (art.2°) exlgo a declaração da quantidade,valor nominal,

numeraçüo e sorie se houve.., e, quanlo po .si,"el,:t opocha. o o lugar em
que '0 tornou proprie.iario, nssim como o moelo ele aequ"'ição, a. epocha o
o lugar em quo recobeu os juro ou di"idendos, ll" circum 'tancia quo
acompanhara'o a perda da po se o :1 eleiçtio de um domicili) na communa.
da Mo do o tabelecimento devedor.

O Codigo hespnnhol (art 519) impõe a. menção da quantidade, uature
Teza, valor nominal, a nume/'ação se ti~o/' o a erie dos titulos, o nH,i-, e
fór po sivel a opocha o o lugar em que voio a er proprietario, e o modo
ete acquisição, ep()cha. o lugar om que re~ebeu o ulLimo' juro' on divi
dendo , circumstancias que acolTl-panharam a perda da pos e, e a eleição
de domicilio para receber a notificação dentro da jurisdição do tribunal.
Tanio a lei franceza como a hespanhola recommendam que o ele 3pO -ado
indiquo, quando po . ~vo.l, o moelo do .acqu!'ição 1:> titulo ..

O le17islador brazJ1ell'o andnu ma13 aYlsad nao D1€nClonanJo essa do-
clamção"entre as exigidas O~l apenas re,co,:!lllendadas. .
. Se o possuidor é presumido dono nao 1I11pOr~a. o. 1?10do por que a~q!11.

rIU a propl'iedade. A lei protege-lhe a posse, VISibilidade do dOfillllO.
Quem a contestar que provc a propriedade.

\32 ) BERXARDES, EroeclLção ele conco/'elata, pag, 16.
(321) LE GOST, Titres at' po telLl', § 17.
(322) Uma tal exigencia limita consideru,:elmenie o uso de'se remedio,

poi que no grande movimento do commarclo de taes papeis, raro ~ o
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A petição do proprietario deve concluir pedindo a inti·
mação: do emissor on do sen representante para que não pagne
o capjtal nem os juros on dividendo. dos titulo denunciado j

do syndico da camara dos corretores ou pTe ideute da respec
tiva juuta. para que não admitta os titulo em negociação ~a

praça: e finalmente do detentor dos titulos, ou de quem inte·
re sado fôr, no caso de ser aqueUe desconhecido, para aUe
gar o que lhe convier. A este será marcado o pl'azo de um
anno para dizerem do seu direito. A intimação dos intere a
elo' ' fita por edictos, como o fim de dar conhecimento ao
publico da denuncia e pTevenir os terceiro de boa fé (333).

Independente de despacho elo juiz on tribunal que de\'e
ordenar immediatamente a' diligencia requel'iàa, o pro
prietario de apossado póc1e, por ..i me~mo, ou por oflicial de
justiça, fazer ao devedor e tL junta <los corretores a intima
ção recommentlada pela lei, por meio de notas em duplicata,

po suielor que tem a preYidencia ele notar a nllmel'ação dos titulo que
adquire, a meno que não e trate de.e chamados titulo de ,'epouso
conlprados para emprego permanente de capital.

O favor de caracter excepcional que a l~i concede ao propriet'llio de
titulo' ao l)ortaelor elflles desapos ndo por furto, roubo ou extravio, devia
ser, como e, cercado da maiores restricções c cautelas para o ftm de se
evitar que redunda se em prejuizo ela segurança dai tmmacções sobre es fi
especie de titulos de credito.

O emissor obrigou-se expre-samente a pagar a importancia da diyida
a quem quer que 1'05 e o portador do instrumento della; por sua VfZ o
credor uc~eitou plenamente a condição de que o emissor poderia liberar-se
pagando a qualquer portlldor; a pc soa que compra um papel deste, sabe
perfeit!U11ente que e til ujeiLo a tlue Ih'o furLem ou ronbem e qlJ.~ muito
difficil lhe será pr,)rar a ua propriedade, sabe tambem qni'i se o titulo,
e Laudo vencido, fOl' apre entado ao emissor pelo ladrão ou iJHeutor,
aquellc o pagal'il "Valitlam.nte.

A reiYI11c1icação de titnlos ao portador só pód<l, por Js o, constitllil'
uma excepção, n111 favor especial, limitado a casos especificadamenLe de
terminados e sujeito ás lnaiore, cautelas para que sob o pretexto de se
proteger o diroito al)soluto de pr,)priedade nno se diflicultcm as operaçõ:s
sobre effeitos ao portador,

(323) Decr, do 2lJ de Julho de 1893, arts. 3 e 4.
A lei franceza divide a formalidades a preeucher, de accordo eolll o

fim que se tem em vista, .J o intuito do proprietario desapossado é op
por- e ao pagamento dos juros ou dividendos e do capiLa1 ao detentor ereu
tua!, e1le limita-se á iutimacão do devedor para lue não cffectu6 o pa~a
mento e quer tambem im",edir a negociação, requer ao syndieato aos
corretores de fundo a in erção no boletim de um avi o contendo o nume
ro e outras e pecifieações dos titulos.

O Cod. he pachol (ar1. (50) dá ao juiz o lll:bitrio de juJgu' do modo
por que foi adquirido o titulo, antes de ordenar o preenchimento das for
malidades legaes.
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sendo o sciente dos interessado ou a certidão do oflicial lan
çada em nm dos exemplares. As notificações a sim feitas ele·
vem :er judicialmente ratificadas dentro de seis <llas,sob pena
de nullidade (324).

162-Decorrido o prazo de um anuo sem opposição e se
houverem sido di tribuidos dou elh'idendo, poderá o reque·
rente ser autorisado a perceber o juro' e dividendos vencido
e qu~ se forem vencendo e o capital que se tornar exigivel,
mediante caução. (323) O mesmo espaço ele um anno, nece sa
rio para tornar vero imil a sincel'ida le e bo m fundamento da
oppo ição (326) foi adoptado pela lei franceza (327) e pelo

odigú hespal1hol (323).
Em geral 03 portad re' de titulo' uão se apre entam no

e:criptorio da companhia emi ,;ora. nà pa,ra recebe L' o., CDU,

pOliS ou o' capi aI que se tornou exigi,' I, o lue acontece ordi·
nariamente dua!:l veze por anno. Exigindo u decurso de um
anno e a distribuição de dou dividendo., a lei teve por :fim..
tornar bem positiva a revelia do terceiro detentor, o qual dei
xando de apre entar· e no eseriptorio do emi SOl' para receber
dou dividendos, terá deixado presumir que não e julga com
direito a tae pagamento . Antes de autorisar o de apos ado
a obter o pagamento do jnro~, diviJendo ou quota de capi
tal, a lei quiz certificar· e de que a confiança do detentor não
era urprehendida pela precipitação com que fos e autori ado
o pagamento ao denunciante. Ante de decorrido o anno, e
ainda depois, se não hOtbVe'l'ern sielo clistl'lbuidos dous dividen

dos, o denunciante não p6de receber cousa alguma, ainda que
a di tribuição dos dividendos tenha ido adiada por qualquer
motivo e por qualquer tempo. O não comparecimento do de-o
tentor ao recebimento dos lucros a dividir annnnciados p~la

companhia, por duas vezes eguida, é o criOOrio pelo qual o.

(32l) Decreto de 2 de Julho, art. 15.·
(3'25) Dac. de2J do Julho, art. 5°.
(326J LE ÜOST. Titre aupostcur', n. l51.
(1J2i) Art. 3.
(328) Al't. ü52.
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legislador presumio a illegi timidade da pos e desse detentor.
E como tal presumpção se baseia sómente na falta de cOlltes·
tação por parte do detentor, o prazo e a circumstanci3t da di 
tribuição de dous dividendos são condiçõe insnppriveis, não
podem ser dispensada".

}\Ia a autorlsa.ção para. receber o juros, dividendos ou
capital exigive1 é facultativa; ao juiz compcte apreciar a
ll1.<'1ior ou menor for~a da presumpção que decorre da au
sencia on <.lo i1e11cio do detentor, dando recnr o da nega·
tiva para o uperiol' competente (329) .

. 163. A.inda que o juiz ou tribunal decida que 'e deve dar
autllri ação ao denunciante para. o recebimento a qne . e
allude 'upm, não lhe póde dispen ar a. prestação da caução,
a qual de\'c comprehen<ler o capital exigivel e a importancia
das annui<.lade ,enci<.las, sendo a <.lo ultimo anno compu·
tada em dobro, A.nte do jnlgamento da caução, é indispen.
savel a audiencia do liinisterio Publico ou de um curador
á lide (330).

Esta caução importa na garantia do reembol o do ca·
pital e dos lucros ou juros cobrado. Conforme a natureza
da pre tação recebida, diverge o prazo para o levantamento
da garantia.

.A. caução relativa aos juros ou dividendo~ e a que se
referir a coupons destaca.<los dos titulos, póde er levautada
dous anno' depois da autori ação ter sido concedida pelo
juiz para o recebimento desses reddito, mas para a 1 arte
relativa ao capital a lei exige o espaço de quatro annos,
menos para as apolices da. divida publica, para cujo levan·

(3~)) No systema francez esta autorisação é concedida pelo presi
dente do tribunal do domicilio do denuociante, mas entre nó- o juiz dclJa.
s6 pódc ser aquolle perante quem con'e o procos o de ~pp::>siçiio,

(3;;0) Docr. de 20 ele julho elc 183J, art. fi,
A. lei franceza ele H:lí2 e o Co:l.igo h~spanhol tl'atam sepllr<ldamente

das dun ac ões, a saber: a acção p~l'a irnpejir o p!1gamento a outrem,
e a acção para imp3dir a negociação dos titulos. A caução tambem ditrera
conforme se trata do recebimento elo capital ou de coapon , Para levao
tamento da caução l'alativa ao capital o prazo é de dez ann05, a c)nlar
da época em que o capital s torna exigiv~l, c cinco auno l a rartil' da
autôrisaçi1o.
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tamento é preciso que decorra o prazo de nove annos, con·
tados da autorisação, uma vez que taes apolices não sejam
regidas por leis especiaes da União ou dos Estados, con
forme a competencia relativa a cada uma emissão (331).

164. Figure-se que o denunciante não possa ou mes
mo não queira prestar a caução exigida pela lei. Nesse
caso elie não 16t1e receber os rendimentos nem o capital
exigivel, senão depois de decorridos os prazos necessarios
para que podesse levantar a caução, se a tivera prestado.
Um recur o fica toda,via ao proprietario que não póde, ou
a quem não convem caucionar o recebimento das pres
tação vencidas ou a Yencer. Elie póde evitar que o devedor
retenha e as quantias e augmente assim a sua responsa
bilidade, requerendo o depo ito da quantia :correspondcntes
aos pagamentos que se tel'iam de fazer, até decorrerem os
prazos para o seu regular levantamento por quem de di
reüo (332).

165. A lei não diz que e pecie de caução deva prestar o
proprietario desapos ado para poder receber as prestações
vencidas ou a vencer ne juros e de capital. Na falta de dis
posição expre a, devemos recorrer aos ensinamentos do Di·
reito e á jurisprudencia consagrada, enão para e tes casos
da lei nova, ao menos para os de perda ou furto de letras,
regulados pelo Codigo do Commercio.

O fim do legi lador instituindo a caução foi garantir o
reembolso real das quantias pagas ao denunciaute, quando
por ventura appareça um terceiro detentor de boa fé que
demonstre o seu direito. Liberando-se o emissor pelo paga
mento feito de accordo com as formalidades legaes, a lei
não podia deixar o terceiro detentor re guardado tão sómente
pela garantia pessoal que lhe offereça o denunciante. lus-

(33L) Deer. de 20 de Julho, arts 7,8 e 9.
(332) Conr. 11 lei frnnccza do l87~, art. 4°, e o Cod. hespanhol,

art..553.
13
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Instituindo a caução, teve-se por fim tornaI-a condição do
favor excepcional concedido ao proprietario desapossado em
desaccordo com o principio capital de que o dono do titulo
ao portador é quem o apresenta. Uma tal condição deve
participar da importancia do favor que ella de alguma sorte
contrabalança. A fiança não p6de por isso ser a jwrato'l'ia
nem a p?·omisso?·ia. Deve ser a pignomticia, mas em alguus
rasos se p6de admittir a jlcleijussO?'ia, para evitar que se
iuutilise o objectivo que o legislador teve em vista, obri
gando o proprietario a desistir do beneficio legal pela im
posição de garantir a sua responsabilidade com o deposito
dos mesmos titulos ou de outros equivalentes.

« No juizo da 2" vara commercial desta cidade, disse o
dr. Macedo Soares (333), tratando da hypothese de letras,
admitt,i a fiança por apolices ou outros titulos acceitos pelo
reclamante; ou por fiadores idoneos. Está claro que a fiança
á vontade do reclamante s6 tem logar quando este é pessoa
certa e conhecida dos autos; f6radito s6 a fiança pignoraticia
com titulos garantidos pelo governo, ou por fiadorEs de no
toria responsabilidade. Nem p6de a lei ou a jurisprudencia
determinar no assumpto rigor6s que inutilisariam ou impossi
bilitariam o fim da reclamação; basta que o prudente ar
bitrio e a consciente responsabilidade do juiz provejam no
caso, garantindo os direitos de ambas as partes: o pro
prietario do titulo, o seu portador ou actual possuidor. »

166. Satisfeitas as formalidades prescripta"l, o emissor
do titulo p6de validamente pagar ao requerente ou denun
ciante, porque esse pagamento tem por lei a força de quitar
a divida. E' a sancção indispensavel desta parte da lei
(334).

Todavia, como p6de dar-se o caso de apparecer o ter
ceiro detentor depois de decorrido o prazo de um anno, e

(3331 Direito, vol. 55, pago 372.

(334) LE GOST, Titres au porteur, n. 173.
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mesmo depois de levantada a caução que o legislador exigia
para segurauça de um direito passiveI, fica-lhe ainda reser
vada a acção pessoal para haver as perdas e damnos, ou
eja a importancia das quantias levantadas e sens juros,

darlnelle que se'ln justct ca~Ma se tiver apresentado como pro
prietario de apossado (335).

Por sua parte, o devedor a quem forem apresentados
os titulas denunciados, é obrigado a apprehendel-os e a
communicar a occurrencia ao juiz (336).

169. D!bplicatas. - Findo o prazo de trez anuos, a contar
da publicação do edital denuuciando a perda ou furto dos
titulo, e não tenuo havido contestação alguma sobre a
prOl rL:ldade deHes e as aHegações do requerente, poderá
e te obter uma cluplicata do titulas reclamado (33'7).

As dnplicatas ou seguudas vias nullificam os titulas ori
giuario, e o direito creditaria que neUes se incorporava,
pa sa a ser repre entado pelas duplicata, cujo theor é em
tudo igual ao daquelle .

Esta faculdade de obter uma duplicata dos titulo' é,
egundo Lo Go t, commentador da lei franceza de 1 72 (33 ),

uma das innovações mais felizes e mais uteis da lei, pois
permitte a negociação do titulo, sendo que a facilidade da
ua di po içã.o constitue um dos fiu principaes do in-ti-

(:335) Art, 10 do decreto de 20 de Julho, A lei franceza eool>rega a
expressào sem causa, cm \lC:'. de em justa causa da lei brazilelra e do
Cud, he~panhol.

F0LLEVILLE (pag G~2J opina ql1e o tercfliro detentor perde a acção
cO,l1lm o I' qLlel'ent , sernlre que oste póde provar uma causa, isto é, que
fuI desapo ado injustam~nttJ e realmente e em qualquer tempo; e dednz
varÍlls consequencias del'og'l'.ori:l5 do direito e)mmum, Ptllo nos o direito
nào b1 ta que o requerente tenlu uma cau'a, é nace ario lue a causa
hoja j Ll5Ltt, isto é, de accorJo c 1m a lei,

(31;) Doer. de 2 0

) de Julho, arto' II.

(337) Iocr. cito, nrto VI.
o Pam obtenção de uma duplicata d')5 titlllos, fi lei fmncaza (arL I:))

eXige o decul"o de dez anno>, coo"[l':l05 da dattt d,\ fiutol'Lação, e o Ood o
hespallhol (arL 5H) o pra7.0 ell) cine:) anno)~, conta los ela publicação,

(33') Till'e all portellr, § 17llo
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tuto de escriptos ao portador. E' verdade que exigindo
o largo espaço de dez annos para que o proprietario desapos
sado possa obter a duplicata dos titulas perdidos ou fur
tados, a lei franceza diminúe consideravelmente a importancia
pratica de semelhante recurso, pois que sendo igual prazo
necessario para levantar a caução relativa ao capital, mas
contado da data em que este se torna exigivel, e estando
decol;ridos cinco annos da primeira autorisação, na maior
parte dos casos, quaudo chegar a época de se requerer a
duplicata, já elia terá ficado inutil.

A lei brazileira, exigindo apenas o prazo de trez annos
contados da publicação do edital, ao passo que concede o
levantamento da caução para recebimento do capital exi
givel quatro annos depois desse recebimento, não incorre
na censura que merece o legislador francez; mas, infeliz
mente, contém um verdadeiro desvio do' principios que pre
sidiram á decretação destas providencias excepcionaes.

170. Se o fim da duplicata é habilitar o proprietario
desapossado a negociar os titulas perdidos, o encur~amento

do prazo exigido para que ella seja pa.'sada p6de gerar
uma sÍtllação anomala para o adquirente da segunda via,
reduzido á contingencia de ver o direito, que suppoz liquido,
sujeito á contestação do terceiro detentor dos titulos ori·
ginarios, que, na épocha em que se pa sou a duplicata,
ainda se achava dentro do prazo habil para impugnar o
pagamento das prestações de capital e juros ao denunciante
e ao seu successor.

o pagamento dos juros e do capital feito pelo devedor,
emissor do titulo, ao proprietario que allegou a perda da
posse, s6 p6de ter lugar com caracter liberatorio, mediante
autorisação do juiz competente, ~L1n anno depois da citação
edital. A resalva dos direitos do terceiro detentor é garan·
tida pela caução que para esse recebimento presta o de·
nunciante, e que s6 p6de ser respectivamente levantada
dous ou quatro anuos depois de prestada, isto é, trez ou



DUPLIOATÂS 197

cinco annos depois da citação edital mandada fazer pelo
juiz. Durante todo es e espaço de tempo o terceiro detentor
dos titulos denunciados tem, para resalva dos direitos que
possa demonstrar á propriedade delles, além da acção pessoal
contra o denunciante, a garantia effectiva da caução, pela
qual póde ser indemnisado scguramente, não só do capital
que se tiver tornado exigivel, como de todos os juros ou
dividendos que 'e tiverem pago.

Entretanto o proprietario denunciante, uma vez decor
ridos tl'ez annos da data da citação edital, sem que tenha
apparecido o terceiro detentor, mas ainda na vigencia da
caução, requer duplicatas ou segundas vias dos titulas,
obtem-n'as e as negocia. Qual será. a posição legal do ad
quirente dessas seguudas vias, se dentro do dous anuas
restantes o detentor do ti tulos originarias se apresenLar
contestando as allegações do denunciante.

O autor do projecto previa em parte essa clifliculdade,
mas achou melhor deixar a solução á juri prudencia dos
tribunaes.

«E' claro que o devedor qne pagou, e tá de obrigado,
cli se o dr. Ubaldino do Amaral; mas o que recebeu inde·
vidamente, de boa ou de m~í fé, sem que tive e direito,
não está exonerado. A jUl'ispnlCleucia terá de resolveL' sobre
a prescripção do direito do que reclamar por ultimo contra o
que primeiro recebeu. »

este ca. o a lei considerou prescripto o direito real do
possuidor sobre os titulos sub tituidos pelas duplicata. Mas
essa prescripção s6 p6de ter logar depois de cinco ann:>s, pelo
menos, a contar da data do edital, pai que até e se tempo
dura a caução. Se as duplicatas expedidas antes do levan
tamento da caução fôrem negociadas, qual a situação do por
.tador de taes duplicatas, em relação á importancia da caução,
na hypothe e do detentor dos titulas originarios demonstrar
melhor direito. E ta é a outra parte da difliculdade que não
foi 'olvida pelQ :j.llt1strad,0 aqtor do :projecto, e ~ue é, a
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nosso ver, insoluvel, a menos que a não decida o arbitrio
do juiz.

Negociada a duplicata, apparece o detentor do titulo
originario e ofIerece a sua coutestação. Desde logo, em vir
tude do art. 12 do decreto de 20 de JuUlo, jiOCt susl,ensa q'ual
ql~eT at~to1'isação oonoecZitZa para o 1'eoebimento do oapitctl e
,1m'os ou dividendos; o adquirente da duplicata vê-se ferido
por uma interdicção que lhe tolhe o exercicio de um direito
que a lei o autorisou a adquiril'. E se o detentor do ti
tulo originario demonstrar a sem razã.o da denuncia e a
sentença definitiva o reconhecer dono legitimo do titulo.

Terá o adquirente prejudicado acçã.o pes 'oal contra o
vendedor, apezar do silencio da lei a este re peito; mas
tratando-se de titulos ao porlacZo1', trausmissiveis de mão a
mão, sem deixar vestigios, es e recurso de garantia é inteira
mente illusorio na mJ.ioria dos ca os, porque é difficil provar
quem foi o vendedor e me;:,mo se houve vencIa, as con
dições em que foi feita, de fÓl'ma a apurar-o e a respon 'a·
bilidade do denunciante para com o adquirente ou o ultimo
pos uidor da duplicata. Essa diffi uldade póde tornar-' ia·
superavel, ao ponto de nullificar o direito de evicção ou
recurso de garantia do comprado!' eOlltra o vendedor, coroo
quasi sempre acontece em se teataml0 de titulos ao portador,
salvos os raros casos em que a relaçã.o directa e immediata
euLTe um e outro póde ser claramell e estabelecida, como
na hypothese do art. 13 do decreto, que adiante aua
ly~aremos.

Fig1ll'e se a hypothese de serem as duplicata negociadas
trez ou quatro veze ' durante os lious anllos que re, tam para o
levantameuto da cauçã.o, e tando todo os adquiL'entes de boa
fé, como é natural. Jlllgalia elltttO em favor do possnidor lios
titulos originarios a controversia que se suscitar dentro do
biennio, devem ser cas adas as duplicata que andarem em
circulação e declaradas nullas,pal'a . e l'e tabelecer a validade
los tiLulo' primitivos. Que fará o po 'suiclor actual tIas tlupli-
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catas ~ Contra quem recorrerá ~ Contra o denunciante. Mas
esse poderá allegar que não lhe vendeu cousa alguma, nem fez
com elle nenhum contracto j até poderá allegar que não ven
deu os titulos, tendo-se limitado a daI-os de presente ou a em
pre tal-os a quem os poz em circulação. E como fornecerá o
possuidor da duplicatas as provas deum contracto em que não
foi parte~ Irá contra o seu vendedor immediato,e este contra
o seu antecessor e as. im regre sivamente uns contra outros
como entre endossatarios e endossantes de titulos á ordem
Ma quem não vê que na hypothese de titulos de rapida cir
culação, que 'e trasladam de mão para mão sem deixar vesti
gios, o exercicio de um tal direito regressivo eria muito pouco
pratico senão inteiramente chimerico ~

171-Vejamo agora as difIiculdacles de ordem processual
que resultam da permissão da pa sagem de duplicata ante
de decorrido o pra o preciso para levautamento da caução.

A. acção que se inicia pela intimação pessoal do devedor,
do pre idente ou syndico da Junta de Corretores, e citação
edital dos interessado , por especialidade que lhe dá a lei,
fica re-integra durante todo o tempo da vigencia da caução,
podendo ser conte tada até ao ultimo dia do quinquennio,
contado da citaçrw edital, ou, ainda melhor, até ao ultimo dia
do quatt'iennio contado da data da autori ação (339). Depois
da coutestação, a acção segue o CUL' o ordinario, ce ando a
anomalia que a lei c, 'tabelecell em beneficio do detentor (340).
Se este appalece e contesta a acção depoi de expedidas e ne
gociadas as duplicata (341), com quem deve continuar o

. (339) O prazo é na realidado superior a cinco ::umos , Um anno é pre
CISO que decorra da data do edital para que o denunciante requeira a aLl
tOl'lsação e preste a cau~üo. Vem depoi o processo e julgameuto de ta
COIll todos o recur. os qlle podem ser interposto pelo l\linisteJio Publico
ou pelo curador á lide. Prestada a cauçàr, segue- e a autorisaçao e s6
quatro annos depois desta pôde ser levantada a cnuçào quanto ao capital.
d' (3.1')) Não ha propriamente uma anomalia, mas uma extensão exlraor
llnal'la do prazo para a citação edital dos intere sados, além dos li mi
os, de accordo com os arts. 4') e 53 do Reg. 737 de 1 -O.

(3U) Uma vez apparecendo conteslação ú denuncia já não poJem ser
P~ssadas as duplicata". As difficuldades só apparece01 quando a conle ta·
çao ii posterior á emissão das segundas vias.
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processo, com o denunciante ou com o adquirente das dupli
catas?

Se o denunciante é parte legitima para continuar o pro
cesso, apezar de já não ter nenhum interesse nelie, pois que
ali~nou o seu direito, o detentor dos titulos originarios terá
muito provavelmente uma victoria facil, porque o autor, in
teiramente desinteressado, deixará a mais da vezes correr o
processo á sua revelia. E a consequencia di so será uma ex
trema facilidade em annullar duplicatas emittidas legalmente,
com evidente prejuizo da segurança das transacções commer
ciaes e violação do principio superior da boa fé.

Se é ao adquirente das duplicatas que compete continuar
a acção intentada, como se haverá o terceiro detentor IJara o
encontrar? Será preciso fazeI-o citar por éditos? Qual o prazo
para o comparecimento em juizo e qual a sancção da l'evelia
A lei não o diz. Será preciso applicar a regra' do proces o
ordinario, mandando-o citar como a um credor incerto para vÍl'
dizer de seu direito, sob pena de proseguir o processo á sua
revelia até final, sendo a denuncia julgada improcedente e
annuIlada a duplicata. Mas em que qualidade recebe elie a
acção ~ Como cessionario,não; porque o possuidor de titulos ao
portador nada tem que ver com o factos pessoaes do cedente,
não é um cessionario propriamente dito ou como os outros;
póde mesmo ser que nfÍ-o tivesse snccedido ao denunciante na
posse dos titulos, mas a terceiro ou quarto possuidor. E o que
pensar dessa inversão das normas proces uaes,em que o auto/'

é impeIlido a vir a juizo e a continuar o processo, em quanto
o réu passa a ser o verdadeiro autor?

l72-Para obviar a tão serias difficuldades de ordem theo
rica e pratica, convem que o juiz a quem fôr afi'ecto o conhe·
cimento de uma denuncia de titulos furtados, roubados ou per
didos, seja de uma grande prudencia e parcimonia na conces
são da licença para se passarem duplicatas. A lei confia ao
seu criterio a emis3ão dessas segundas vias, que podem e de·
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vem me mo ser recusadas, empre que poderem occasionar
o inconvenieute que ficam apontados (342).

173-Negociação dos titulos demmciados.-A lei fulmina
de nullidade toda a negociação de titulos ao portador furta
do ou extTaviado ',feita depois da intimação á Junta de Oorre
tores e da publicação do edital, quer tenham sido esses titu
lo adquiridos de boa fé, quer de má' fé (3J3). A lei presume
a má fé e e sa pre umpção é absoluta, conforme já ficou dito.

Não insistimos na critica de tão rigoro a disposição, por
que jtí foi feita. O inconvenientes resultantes deste desvio de
doutrina por parte do legislador aggraval1l-se quando se con·
sitIeram as circum tancias do nos o paiz, que não se p6de
equiparar á França e mesmo á Hespanha, no tocante á facili
dade das communi ações e á publicidade. Nenhum dos no sos
mais importantes jornaes gosa de circulação comparavel {L

das pl'incipaes folha frau ezas e hespanhola, e .na maior
parte da no sas praças de commercio, mesmo nas mais pro
ximas tí capital,uão ha Oamara Syndícal ou Junta de Oorreto
res. Donde resulta que um titulo ao portador p6de ser tIenuD
ciado como perdido ou furtado na Oapital Federal, e a publi
cação da denuncia feita no Dial'io Official ou mesmo no Jomal

cIo Oommercio e notificada ,í Oamara Syndical dos Oorretore
do Rio de Janeiro uão impe<1e que seja comprado ou recebido
em penhor na mais perfeita boa fé em S. Paulo ou no E tado

(34'2) O direilo fruncez, além de exigir o largo decm' o de 10 annos
para a co 1cessão dã duplicala, o quo por si s6 con Litue garantia sulli
ciente, não inclue na cont.lgem dc o prazo o tempo durante o qual o os
tabelecimcnto Llevcdor não faz distl'ibui lia d dividcnuo' ou jU10S. Alúm
dls~n por mnis l' annos annnncia no boletim a :lnn 11.1Ia.;iio do iitul)9
originaria lIa a. sim uma publir.idade do vinle annos pam prevenir f\

boa fi de lcr~eil'0s, 111,mdo entl'O nós t lda a I ublicidad consi tc no edita I
do Citação mandado publicar polo juiz e na intimflço'lo ros~o:1.l do ti I'odor
c do pre. illenlc c1tl. Junta dos GOIT tores. E lanlo mai notarol a llivcr
í'cncill quanlo é certo quo, seglll1uq a divel' id'lue na. c ndiçõos do doo i
dad~ da popll\açoã • meios do transporte o de publicidado, o nOS5 direito
deVia SOL' mai. protector da boa fó do tt'rcei ['0 ,quo não cncontram no
nos~o paiz IDoios de informaçoão como em França.

A nossa. lei foi fcita para a Capital Federal.
(343) Dccr. de 20 de Julho, art. 13 Lei franceza, art. 12-Codigo hes

panhol, art. 560.



202 TITULOS AO PORTADOl~

do Rio ou Minas, em que o adquirente pos a ser acoimado de
ignorancia demasiada ou grosseira (314). Ora, uma tal emer
gencia não é propria para favorecer o emprego de capitaes em
titulos ao portador, como o pretendeu o autor do projecto con
vertido no decreto legislativo de 20 de Julho de 1893.

Por mais restricta que seja a esphera de ação do proprie
tario d~sapossado, reduzido aos casos de roubo, furto ou per
d:t, elia é perturbadora da livre negociação dos titulos ao por
buor, e põe em risco a segurança das transacções commerciaes
que l30bre taes titulosse fizerem. E verdade que são muito res
trictas as operações de titulos ao portador f6ra do mercado do
Rio de Janeiro, onde o pretendente á compra p6de facilmente
colher os dados informativos uece arios á sua segurança e ga·
rantia; mas como o fim que se propoz o legislador fuijustamen
te alargar a circulação de taes papeis, em bcneficio do dc cn
volvimento do crcdito commercial e industrial, parece que
nesta parte a lei (tã.o digna de elogios em outros ponto impor
tantes) alterando o systema de publicidade ampla da lei fran
ceza, usou de meio improprio á con ecução do fim almejado.

E a este proposito releva notar o seguinte. Ao pa so que,
em these, a lei franceza contradi 'e com muito mai generali
dade do que a nossa lei a doutrina, consagrada no Direito alie
mão e italiano, da não reivindicação dos titulos ao portador,
porque admittiu essa reivindicaçã.o em termos mai amplos do
que os dos arts. 2279 e 2280 do Codigo Civil, na pratica o le·
gislador francez cercou de maiores garantia o direito dos ter
ceiros portadores do que o fez o brazileiro com o seu systema
de publicidade limitada. Na França oproprietario desapossado
p6de pedir a restituição da posse,qualquer que fosse o motivo
porque a perdera; mas para receber o capital do titulo sem o
onus da caução precisa esperar dez auuas depoi. de e tornar
exigivelo mesmo capital; para 01 ter duplicatas tem de espe·

(3H) Note-se que a. lri niio marcou prazo para a publicação do edital,
C essa publicidade pótle ser realmenLe ephemera.
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rar onze annos, além de ser obrigado a uma publicidade de
vinte annos ; o bolet'int da Camarl1 Syndical insere dia1'iarnente

e durante 1L1n anno o numero dos titulos denunciados. No
Brazil o proprietario s6 póde usar da reivindicação contra ter
ceiros nos ea os re trictos de perda,furto ou roubo;ma basta um
edital publicado algumas vezes n'um jornal do Rio de Janeiro
ou em qualquer gazeta de provincia (3405), e a intimação do
c1(wec1or e da Junta do Correctores (se houyer) para qne
de 'ele logo seja ferida de nullidadc qualquer negociação dos
titulos e repntada maliciosa qualquer acqui ição delles. Para
levantar a caução relativa ao recebimento do capital são suffi
ciente, , em regra, cinco annos; pa,ra ter direito á, dnplicata,
trez. Na pratica a lei franc za protege mnito mais o empreo'o
do titulo ao portador, apezar do espirita atra7,ado que a
di tou, do que alci brazileira animada por um 'OpI'O moderno.

17±-Nnlla como é qualquer negociação de titulos ao por
tador feita, depoi.' de preenchidas as formalidades legaes da
dClluncia, o adqnirente ou negociador d boa fé tem dir ito
de haver do trau mi ar e do orretor, que houver intervindo
na trau acção, os prejuizo , perdas e damuos que por tal facto
lhe tiverem occasionado. (34.6).

175-Como compen. ação üo inconveuiente que produ
zem aJtj'ul1 ' pormenor's elo seu texto o de que acabamo de
fazer lig·ira 'ritica, releva tornar saliente o ..erviço que o el 
creto de 20 el' J'nlho üe] 93 pre 'tou á boa doutrina ele Direi
to IVI:ercantil, dando noyo vigor ao priucipio consagraelo nos
flrts. 27 e 6 I traj do decreto n. 917 de 1890 que ná admit
Le, em the e, a reiviudicação do. tituio. ao portador contra o
pos nielor de boa fé, ainela mesmo no caso de perüa, furto
ou roubo. E' certo que o decreto legislativo de 1893 favoreceu
de mais o proprietario de apa 'ado, fazendo depender de uma

(31;:') A publicaçJo ó feiL1 !lO llomicilio ào cmi ..sol·.
(:l-!o, Decr. de ;2'J tle JllUlO, <lrL. 13- L i frallceza 1I1't. 12, UuJ. besp .•

ad 5;;)
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publicação insuffi.ciente, e mesmo problematica, apre ump
ção de má fé do adquirente do titulo perdido ou furtado, mas
em todo caso o legislador consagrou a regra da não - reivin li
cação,sempre que a acquisição se tiver feito antes de publi
cado o edital denunciando a perda ou furto, isto é, sempre
que a boa fé do adquirente fôr incontestavel.

Ficou assim esclarecida e firmada ~1 theol'ia do decreto
917 de 1890. No Di1'eito b1'azi/,eiro não é admissivel a 1'eivi1/dica
ção de tit1ÜOS ao p01'tado1' cont1'a o possnido1' de boa fé, embora
em casos especialmente determinac10s a lei autol'ise a presum
pção de má fé em circumsta,ncias em que a malícia não p6dc
ser considerada provada,.

176-0 art. 13 do decreto de 20 de Julho escbl'ecc a si
tuação do proprietario desapossado em rehção ao terceiTo ad
quirente dos titulo fmtado, roubado ou perdidos.

Essa posição ,aria conforme a, a,cquisiç5,o do terceiro
se fez:

. 1~ antes da publicaçrLo tla denuncia, por edi ta,l do j niz o
da sua notificação ti, Oamara Syndical dos OOl'l'etorc ' ;

2° depois da publicação e 110tificaç·ão.

177-Primeil'O caso. Do texto da lei r sulta" pcla interpL' 
tação eG contra1'io, q1GC é valideG a negociação de t.it1Glos /u1'laclos,
1'o'nbaelos 01G pe1'rlidos feita antes cIeG publicCGção elo erlilcGl elo jniz
e (la nol~ficação ela Ju,nla aos Oorretores on OCG1na'l'a Sy Iiclicai.

o fim para que se fez esta lei foi tlar ao proprietal'io tlcs
apossado contra a sna vontade alguns recursos para rehavel'
os titulos perdidos. A in 'erção deste a,l't. 13, tirado da lei
fl'allCeZa dc 1872 e do Oodigo heRpallltol, mo tra que o illtnito
do legislador brazileiro foi habilita,r o pl'oprietal'io a evitar no
negociação dos titulos que lhe fOBRem furtado ou l'oubados,ou
que tivesse perdido.

Se o simples vicio da posse do ladrão ou do inventor an
nuHasse a negociaçrLO ou contamina se a posse üo adquirento
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de boa fé, seu uccessor, uão seria necessario instituir um
systhema especial de providencias e forma.lidades para dar
conhecimento ao pnblico do facto da perda ou furto, nem ra
zoável tomar a nul1idade da negoci.tçã,o posterior dependente
da pratica de taes formalidades.

O exame comparativo da legi lação franceza, ba e e as
sento do nosso Direito, nesta materia, convence da verdade do
que ficou dito.

Segundo o Direito COlllU1um francez, em materia de mo
veis a po se equivale a titulo; mas esses movei são reivindi
caveis dentro de certo prazo em ca'3O de perdaou furto (34:7),
alvo em se tratando de mercadoria' vendidas em mercado pu

blico, em que ha o direito de retenção para eobrança do que
se desembolsou na compra (3,1,3). Sendo o titulo' ao portador
cm udo cquiparado ' aos moveis corporeo ,estavam, pela dou
triua pelajuri prudencia, sujeitos a taes di po içõc' do 00
digo ivil (349). Foi para fazer cessar a divergencia dos jul
gados e fixar a 'ituaçã.o do prOl)I'ietario em relação á com
pltnhia' emissoras e aos terccÍl'o 'portadore que se promul·
gou a lci de 15 do Jnullo do 1872 (350).

Esta lei (351) uCC1<U'iL e111 elTeito pam o denullciàute toLla
a llegoci:1~·ã.o Ou Lran illissi"to do titulo' po:sLel'ior ao dia em
que o boletim dos corretore chegou ou teria podido chegar
pelo correio ao lugar da nego iaçrLo. E', como se vê, uma
di 'posiçrLO oquÍ\ralente á do art. 13 do nosso decreto de 20 ele
Jl1lllO.

Ora, p.tl'a a' n goeia<;õe~ anteriores ao cOlliteeirucubo ~la

puulicaçã.o do boletim., maudou expr s 'amente o l0gislUllol' Íl'an
cez (352) que vigora sem as di posiçõe do. art . 22-9 e 22 O do

(;]1'7) Cod. Civil, llll. 2nO, l° e 2° alin.
(343) od. CiI'j I, art.. ~2o.).

(.19) D'OJ.I.GVJLLE, Po' , ele meitbles, p:l~. 53, LI,; GOSL, Titre all
POl'teUl', ]ln si III .

(J50) VVAlIL, Titre all porteur,passim.
('151) AI'L, 12.

(352j Arl. 1,1.
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Codigo Civil, segundo as quaes a reivindicaçã@ s6 tem lugar
nos casos de perda ou furto, e o adquirente p6de reter o movel
até pagamento do preço que por elle deu, se o comprou em
feira, mercado ou bolsa, Con idere· e que a lei. de 1872 amo
pliou a esphera do direito do proprictario, permittindo a rei
vindicação mediante certas formalidades, qualqner que fosse
o motivo da perda da posse, e que a pratiea de taes forma·
lida'Ues 6 cOlldiç~LO es 'enciaI para que o propl'ietario gose elo
beneficio ua lei; e não esqucça que na falta della apI lica-se
o Direito anterior, mais restricto para o proprietario, mai
favoravel ao possuidor.

Tambem a lei brazileira foi decretada para armar o pro
prictarío de alguus meios para recupcrar a po 'se perdida
contra a sua \70ntade, constituindo um favor e pe ial em on'
tl'ario e por excepção á, regra de que a po se equivale a
titulo, Como conüiçã.o do beueficio impoz· 'e ao proprietario o
preenchimento de certas formalidadcs, 'não para de trair a
negociação j{t feita do titulos denunciados, nem pant inv~L

lidar a posse adquirida por terceiro na ignoraucia do viG:Ío
della; mas justamente para resguardo c prevenç5.o da boa
J6 do publico e para impcdir que qualquer pessoa, operando
de boa fé, a.dquirisse os titulo furtados ou perdidos, o que
proliuziría a prescripçã.o in -tantanea m seu favor, desar
mando o propl'ieta.rio primitivo. A. nullidade da nego ia<;~lO é,
portanto uma excepçrLO á rcgra geral de Direito e como tal
deve ser restricta aos casos expressamente mencionados
e appJicada com o maximo rigor de fórma. Autes da publi·
cação da denuncia e da notificação .1. Junta do Corretores ou
á, Camara Syndical, ou . e es as fOl'malielaéles não SrLO preon'
chidas em rigoroso accordo com a I i, o uireito dc reivindi·
cal' só pólie ser exereido nos termos da lei auterior e dos
principios que regE:m o a SUl1lpto. A fraude s6 vicia os con
tractos, em relação a terceiros _não contra tantes, quandO
praticada por ambas a partes contractantes, e a 1'eivindi

cação (los lilulus (tO porlaGlur pel'(U(los, jlbl'laclos, 'ronba los, X·

tU1'qlÜ(los Ol~ olJl'idos pOI' j(~lsiilaGle, eslelUonalo Olb 011 !.1'a s jrau-
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de8, só póde tm' lugm' contm quem os obteve pO?' esses meios
ou os ?'ecebeu, sabendo a 01'igern viciosa dct posse,

178 - A' diligencia do proprietario desapossado incumbe
usn.r com a maior urgencia dos recursos legaes, afim de evitar
que os titulas po am ser negociados validamente, Se o pro
prietariofoi desidioso, se deu tempo a que um terceiro de boa
fé compras e o titulo ou o recebe se em penhor, deve queixar
se de si, e s6lbe resta pedir indemnisação a quem lhe causou
o damno,

Desde que o titulo furtado ou perdido foi negociado em
boa fé antes da publicação do edital denunciativo do furto
ou perda, o antigo proprietario perdeu d finitivamente a
propriedade, prevalecendo a prescripção instautanea do
possuidor de boa fé, Impõe- 'e a l'egra en jait de l1te1tbles pos,
session Va1tt tit?'e,

O adquirente, temIa noti ia da denuncia, deve ~ompa

recer em juizo e oi1'erecer a sua contestação fundamentando-a
com essc principio.

179. Convém todavia examiuar a quem incumbe o ouus
da prova, na h pothese de apparecer um terceiro portador
dos titulos allegando tel-os adquirido de boa fé ante da pu.
blicação do editaL

A prova iucumbe ao proprietario desapossado.
O denunciante deve demon traI' não s6 que era possuidor

dos titulas em questão até o momento em que foi delle
desapos ado por motivo estranho á sua vontade e ::'t dispo
sição de lei (353), mas ainda que esses titulo, foram alienados
fraudulentamente, com malícia do actual detentor.

A lei, por excepção á rt:gl'a ele que a boa fé empre e
pre ume, adnlitte como provada a má fé de qucm adquiriu
titulos furtados ou perdidos depois da publicação do edital
de que cou ta essa circumstancia; Excepção especiali ima e
destoante dos principio, elia não p6de ser invocada enão

(3:f3)Vide o voto do jlliz Salvuc1ol' Mlllliz no accol'dam citado non, 120,
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nos casos em que foi expres amente admittila, isto é, nos
ca, os de negociação postm'io1' á p7LbUcação elo edital. Fôra
desses casos ou sempre que não tiver sido publicado o edital
e notificada a denuncia á Junta dos Corretores, considera-se
que o publico não pôde estar inteirado de um facto todo par
ticular e accidental, e, lJOrtanto, quem compra til:iulos ao
portador furtados ou perdidos, fal·o na convicção de que o
alienante é possuidor perfeil:io. Eutrel:iauto o propriel:iario tem
sempre o direil:io de provar que o adluiJ:ente sabia do vicio da
posse, comprou maliciosamente, e dada essa prova a acqui
sição é nulla.

Achamo·nos assim diante de dua pre umpções: uma
decoll'ente dos principios geraes de Direito, n. presumpção de
boa fé de todo o del:ienl;or,pre umpção coudicioual ou relativa,
sujeita á prova em contrario j outra resultaul:ie de formal de·
claração da lei:a presumpçã.o de m{L fé do que adquiriu titulo
furtados ou perdidos depois da publicação do edital e noti
ficação á Junta dos Corretores, presumpçrLo absoluta, que
não admitte prova em contrario.

BesuntO • - A. simples detenção do Litulo faz suppôr
que elIe pertence ao possuidor em boa fé, salvo prova em
contrario (354), mas por isso mesmo que e trata de uma
presumpção, embora condicional ou relativa, ao renunciante
é que importa e incumbe estabelecer de modo decisivo o vicio
da po se do terceiro detentor. Na duvida, a decisão deve ser
favoravel a este. AuctO?'e non p"obante, 1'e7LS absolvitu1', e o
possuidor se presume dono emquanto o contrario não fôr pro
vado.

180.- Segunclo caso. Vejamos agora a posição do proprie·
tario desapossado cm relação ao terceiJ:o adquirente elo
titulos furtados, roubados ou perdidos, havidos depois de pu
blicado o edital, contendo a l'eclamação do proprietario, e
da intimação á Camara Sync1ical ou Junta dos orretore,
para que não ac1mitta taes titulos á negociação.

(35,*) Decreto n. ·134 de lSJI, art. 24.
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A poslçao do reclamante é clara. O adquirente que s6
tem a invocar um titulo de acquisição po terior á denuncia
publi a, não p6de fazer prevalecer a sua contestação. Mas
i o, note· 'e bem, não isenta o proprietario da obrigação de
proyar que era legitimo possuidor ao tempo em que se deu
o facto que occasionou a perda da l)OSStl (355).

181. - São caracteres essenciaes de toda acção de rei·
vindicação :

1° que o reivindicante prove o seu dominio sobre o objecto
cuja propriedade rei vindica. 'Iratando-. e de titulo ao por
tador, o dominio se pre ume da pos e ; o rech1mante tem poi
neces. idade de provar a sua pos e até o momcnto em que a
perdeu pelo facto denunciado;

2~ Que o objecto reivindicado e teja na posse do réo.
No proces o especial do decreto de 20 de Julho de 1893

c ta prova é escu ada (356). Como a utilidade do objecto s6
p6de . er obtida pOI' intermeuio de terceiro (o emissor do
titulo), a intimação a este para não pagar jmo nem capital
e a autori ação posterior para recebeI-o o reclamante, bem
como para se lhe pas arem duplicata, ferem de iuanição o
titulas reclamados, c nada adianta ao réo negar a posne delles,
nem pas aI-os a outra mão .

182. A. situação do proprietario de titulo ao portador
perdidos ou furLados, e alienados depoi da publicação da
denuncia, é perfeitamente definida e muito favorecida pela
lei. Preenchendo as formalidades a que a lei o sujeitou, elie
se garante da perda da propl'ieuade pela prescripção in tan
tanea do adquirente de boa fé, e vae uccessivamente ob
tendo o goso das vantagens que lhe daria a pos e elfectiva

(355) Vide n. 121 e nota 256, II Tsto posto, concluiu o juiz SalvaJ.or
Moniz no accordam roferido, ~Ó pelo unico fundamento de nM hnver o
autor provado ter sido clono ininten'ompidamente de haver adquirido os
titulas que pretendeu rehaver, ab, obrem etc.
, (330) Não nos ref rimos ao procl.' so de I'eivindicação propriamente

dito a que são applicav is todas as regras da acção 1'3:ipeCLlva, mas ao
processo Cl'eado pelo decreto de 20 de Jul11O.
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dos titulos até que, esgotados os pl'azOS legaes, reentra. defi
nitivamente na completa disposição delles, voltando á
situação anterior ao acontecimento involuntario que o des
apossou.

183. O possuidor póde oppor á acção do proprietario :
a) falta de legitimidade como autor por não ter o <lenuo_

ciante .provado a sua qualidade de possuidor até o momento
em que se deu a perda da po se (n? 1 O) ;

b) que a perda da posse foi acto de voliçrLO propria do
denunciante, e não facto estrauho á ua vontaue (357) j

c) que a perda da posse, embora estranha á vontade do
denunciante, foi o resultado de uma disposição de lei, como
nos embargos ou arrestos, seque tros, peuhoras, apprehensões
e confiscos (358) ;

d) que os titulos divergem na numeração e na serie, e
portanto não são os me mos que o denunciante possuio (359).

Qualquer allegação de boa fé na acquisição dos titulos
denunciado~,depois da publicação do edital e da notificação
á Junta dos Corretores, não póde favorecer a defesa, porque,
corno já vimos, a lei presume nestes casos a má fé, sendo
essa presumpção d'aquellas que a lei expressamente estabe
lece como verdade, ainda que haja prova em contrario, ao
menos para o efIeito de ferir de nullidade a transacção (360).

184. Tratando-se de papeis para cuja perfeita e completa
transferencia basta a simples tradição manual, que não tleixa
vestigios, convem notar que a prova da negociação posterior
ao edital é muito diflicil de estabelecer, se os titulos não ti·
verem sido vendidos por intermedio de corretor. Se a trans
acção tiver tido lugar por intermedio de um agente publico,

(357) Dect. de 20 de Julho, art. tO.

(358) Idem, ibid.
(35:)) O que individualisa a obrigação ao portadol' é o seu numero de

ordem. _. no caso de perda, furto ou destruição Sertl o nUlllel'o o caracte
rístico principal para a reclamação do direilo.-BERNARDEs, Mem. cito
pago 16.

(36 )Reg. 737 de 1850, art. 185.



APPLrçXo DO DECRETO '2Ó DE JULHO 211

no protocollo delle se encontrará a data; mas se houverem
sido vendidos particularmente,com difficuldade se verificará a
epocha exacta da negociação afim de se decidir sobre a vali,
dade della (361).

Na duvida, a decisão deve ser favoravel ao adquirente,
tanto mai quanto o proprietario desapossado é culpado de
llesillia e pelo tempo que deixou correr entre a perda da
posse e a publicação da denuncia, facilitou a circulação dos
titulos, de modo a tornar impossivel a ~crificaçã.o da. data'.
D01'1nicntibus non SUCCtt1Tit jus (362).

CAPITULO III

APPLICAÇÃO DO DECRETO DE 20 DE JULHO

1 5. O pl'oces'o do decreto de 20 de Julho de 1893 é ap·
llicavcl aos seguiutc titulo, sempre que forem ao por
tador:

a) recibo e cheque' ou mandatos passados para serem
pagos na mc fia, praça m virtude de conta correute;

b) acções e obrigaçõe de ompauhia,>, ob.erva.la. as dis
po:is:õcs da' leis sobrc sociedalles anollYlIIa' .

c) letras bypothecarias emittidas por sociedade de credito
real nos termos da lei;

rOI) S&ndo o nlquir Jlle ou o vendedor negociante, póle-se fazer a
pl'ova pelo seus livros.

(%2) Na hypothn'~dI)'; tilulos terem sido comprados. depois da pu
blica~ito no boletim ela denuncia do c1es'lpn sado, Jlla~ hnvldo de um ter
ceiro QU o" adquirim antes dessa public3~ão. <? direi~o fran<?Cz resolve a
favor lo delenlor. O :Sr. GnlvART,. r Intor dalCl de 1812 explicou e sa 0
lução peln forma seQ'uillle: .0 Pi rlBdor e lá aulol'Ísajo n exereer todos 03
direil'H do seu cer:lenlo. e so e te por sua YPZ comprara os titulo antes
da publicaçno dI< oppo. iç;,o. a pes.oa :t qllem elle os transmitlill. aimla
quo houv 's r.l)nlr:loLado ell1 epooha em qU(\ a dennncia podIa 01' conho
cida. n~o pôde menos lo~itill1alJleJ)lcoppor-se :i ac~ão do reivin.licullt do
que o faria aque\le que loe vendeu os tItulo::u'
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d) apolices da divida publica quando não regidas por leis
especiaes (363).

186. Esta enumeração é taxativa, conforme resulta, não
só da propria redacção do artigo de lei que a contém, como
tambem de eXl)ressa declaração do autor do projecto conver
tido em decreto legislativo.

O sr. Ubaldillo do Amaral não pretendeu alterar as dis·
posições da lei de 1882 sobre a perda de apolices ao portador,
e quiz apenas prevenir casos de futuro, quando a emissão
dessasapolices não for acomplI.nhacla de dispo. ições especiaes·
O autor do projecto declarou ainda que não cogitou do
titulos emitticlos pelos Estados e pelas Municipalidades. En
tretauto é claro que na expre são - CtpoUcos da d'ivida pltblica

- estão contempladas as emittida pelos Esta los e me mo as
letras das Municipalidades. O sr. senador Ubaldino do Amaral
reconheceu aos juizes locaes o direito de as im pen arem.
Sempre que a emis~ão de obrigações dos E tado e dos Muni·
cipios não fôr acompanhada de disposições especiaes para o

(3(]3\ Decr de'1O el Julho, uI'L I(]. Lei [panceza ele 18,2, ad. 10. «A
dj;'posiçõescla}Jl'csellte }f'i ~iio applicavei aos Litulos ao p ,rladol' omitlielos
pelos dAprtl'tarnenlos. cOlJ1munas " estabnlpcilllentl')s publicos, ma~ nilo <Í.~

noLas do Banco do Fraoça, nr m aos billll'tes Ja mesm" natureza o"liLLitlos
pelos estabelc imenlos JE'<Talmenf autol'i~,vlo', nem ás I'pnrla" Co ",,11'05
titulo. ao portador emiLticlo.· pelo Est>lc!u, os '1"'lL'S co"l'''"ar~o a ser re
giuo.· pelas lei, de')' Los e reglllllllleutos 0111 vigor To Javia as call~õe6

exigidas pela ,,"minislração elas finanças para a E'ntl'ega das t1Ullicala
dos titulos 1JorJido, ,fl1l'lado, ou drostl'uidos, erITo levantadas se nos vinle
I1nl1OS seguinles nüo tiver apprt,'C'eiclo nenl'lll11 l'er[llC'rilllenlo eln pnl'l de
terceiros pOI'(ador~s pnra recnhimel110 c1ns I'ontin,' nLl'llzadas "u d'l eapilu1.
O Thesou"oficnrádefinitiv:lmenl lillemdo P;i1'l com o porlndor dos tillllcs
pl'imilivos, snlva a Ilcçiio pessoal de~te conlra a pessoa que tivel' ohticJo ri
duplicala.)) CllJ llO P ,urt. 517: « 'criio documentos uo credito ao por
tador para os etreitos desta acção, s gnl1do os enso : }O OS documento
de cred,t'l contl':\ o Eslado, provincias ou mnnicipios, emittidos legal
mente; 2° os emiLtidos por nações e, tranp;eirns. cuja cotação haja sido au
torisada palo governo, sob proposta ela Jnnta yndical do Collegio de Cor
relore : 3' os docllmentos de CI euito ao POI'l:ldol' de e1l1prezas eslrangeil'as
consliLuidas de accordo com a lei do Es'allo a rtue pel'tencem; 4° os do
cumentosdecreditoao pOltador e1l1iltidosdeaccoruo com a sua lci constitu
tiva por esLabelecimentos, companhias ou empr zns nncionaes; 5" os emit
tidos por p 'l'ticulares Se1l1pl'e que' forem hypoth cndos ou esliver m sum
ci ntemente gnl'flnlido ,>l Arl fl(j6: "As di.posiçõ '.' qne pr"cedl'l11, não
serão app.l icaveis aos bilhetes elo Banco d 1[esp" nhu, nem ao; cJa me.'mf\
ela se emitlidos por estabelecimentos ujeitos a igual l' gimcn, nem a li
tulos ao portador emeLLidos pelo Estado, que so rejam por leis, decreto e
regulam<:.ntos especiaes I)



APPLICAçl0 DO DEORETO DE 20 DE JULHO 213

caso de perda e furto, devem seguir-se as disposiçõe8 do~de·
creta federal de 1 93 (364).

186-bis. No tocante á' letras ao portador emittidas pelos
bancos para isso autori aJas, tambem fez o autor do projecto
declaração expressa, segundo <t qual a perda ou furto desses
titulo contiUlí.a a reger- e pela discipliua do Codigo do Com·
mercio (365). O acceitante da letra ou o emi ~or da nota
promi 'soria é obrigado a con igual' o valor em deposito no dia
do veucimento por conta de quem pertencer, Por e~se meio
vitnl'á o devedor o~ inconvenientes do protesto de qualquer

iuteres'ado que pOS '3 fazer recair duvidas sobre a na pon·
tualidade, e ficará i ento da obrigação dI:} pagar os juro da
móra.

Todavia o emi sol' não póde er coagido a pagar enão á
vi ta da letra, a menos que não 'e tenha provado sufficieute·
mente a perda. obrigação que a lei lhe impõe de fazer o
deposito da importancia. da letra, não autori a a execução jn
dicial contra elle, enão cm virtude de sentença que julgue.
jnstiflcada a perda, furto ou extravio do titulo, e regular a
cauçttO que o proprietario prestar para segurança do aecei·
tante. O pedido deve ser foi to por acçtto ordínariaj I orqlIe
a dee ut1ial só póde ter lllgar caIU exhibição do titulas (366).

011 s 'uiLlor de uum letm ao portador le 'encaulinhada
de\ e avisar immediatamellte ,LO acador e fazer notificar judi
cialmente ao aceeitallte I a,ra que não a pague sem xlg'lr
ftança ou depo ito, sob pena de ser obrigado a pagal·a dua
vcze', ',' 'illl n till ',LLlo, ° cllli' 'or <luc paga dir cL<1Ullmte ao
apresentaute da letra, uão póLlc con iLlerar-se vulillameute
desobrigado (367).

(3G-I) Annaes do 'enado,loc. cit.
(!JG51 TeI 111.

_(:l'JG) nr,vi. ln 11. 1"01'1 de 20 ]n Abril le 1,61. Acc rl rCI,j"ol' do Mora
nha,) riu ~~ ,le Maio de ISü:? V'jtllll-SC CI\' Pl:"IIE'no. Jttl'i 'Pruclencia Com
mJ1'''IUI, pan's 1[7 u . 'g'lIinl ,~.

(367) God. Com" aft. 3QJ,
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187. O acceitante desobriga-se pelo deposito da impor
tancia da letra no vencimento, se ella desencaminhou- e ou se
ha disputa sobre quem seja o seu verdadeiro dono (368). Da
mesma fórma fica o ac eitante ou emissor da letra ou nota
promissoria exonerado pagando-a ao apresentante, embora
tenha ido perdida ou fUl'tada, se ignorava essa circumstancia
e agia em boa fé (369). Ias a posição do terceiro detentor da
letra ao portador não é tão facil de determinar nem tão sim
pIe como a do devcdor, porque é necessal'i.o precisar quando
o seu direito prefere ao do proprietario desapossado ou pri
mitivo credor, e quaes sejam, em relação a este, os effeitos da
perda ou furto desses papei, de que não cogitou o legislador
de 1893, por já se acharem di ciplinados na nos a legislação
commercial. E', portanto, no direito anterior ao decreto de 20
de Julho que devemos buscar o cri teria para resolver ess~

questões.

188. Em face do que já ficou expo,'to, cumpre assignalar
que as letras ao portador enüttida pelo Banco da Republica
L10 Era iI ou por outra sociedaL1es lcgalmente autorisaL1a
não podem ~er reivindicadas quer nos casos de abuso de con
fiança, esteIlionato, e em geral sempre Iue sahem do poder do
proprietario com o consentimento d'e. te, quer mesmo nos
casos restrictos de perda ou furto, alvo quando ainda se
acham em podcr de quem fLlL'tou ou achou, ou de qu 111 a'
recebeu, sabendo a origem viciosa da po se do tmn ·fe·
rente (3'70).

A di posição do art. 13 do decreto de 20 de Julho, que
fulminou com a llullidade as transacções sobre titulo furtauo
ou perdidos, feitas L1epois <la publicação do eaital e da notifi·

l:~G ) Heg. 737 de 1'50, flrt. )3.

(:1G)) Cod. Com., arl. 3 l.

(:371) Decrelo J 17 d., 1, X" art G le' ra .f. . _
Segundo o systema elo 3rt. 3)' do Cad. do Com" a reivindlcncn9

Li nua lugar Selll\Jre ell\ casos de pcrJu ou furto e sem aLtenção :1 boa Ul:
01:1 ('Ó (lo I orLa 01', mas ~ómell(e em cn. os de P'I'l1a ou ('llrt", o ni't ~ no
ca os de alluso ele confiança o I es(elliollaLu. MA 'I,,;DO .sOAUES, ReiD!ltd.,
pags. :no e :J7I.
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caç'ão da denuncia á Camara S)7ndical dos Conetores, não é
applicavel ás letras de que tratamos. Alei não instituiu em
relação a elias nenhum processo de publicidade que autori e
a presumpção de má fé por parte do terceiro adquirente. Não
basta, é claro, a notificação ao emissor para dar conheci
mento ao publico do vicio da posse do deteutor; qualquer
publicação em jornae não é sutTiciente pftra autorisar apre·
sumpção furis et de j ul'e da má fé do adquirente, salvo se a lei
expressamente o declarou, como o fez o decreto de 20 lle
Julho; a pos e do terceiro uetentor só póde, por con eguiute,
ser impugnada, provando·se que foi elle o proprio ladrão, ou
que tinha conhecimento do vicio da posse de quem lhe trans
feriu o papel. Se essa prova não pócle ser dada, prevalece em
favor do adquirente apre umpção legal couvencioual,segLlUdo
a qual o p:) uidor se pre.,ume duo, diver'ameute do qne e
acceutuou em relação a03 titulo sujeito ao regimen do dê
creto de 1 93. N'e;:,tes, pelo f<teta da publicação do edital, a
lei manda prtl umir a má. fé do arlquirente e a e ta pre umpção
legal ab'oluta fica sllbordinada e cJde a presumpção legal
convencional ou relativa resultante da po e. l\Ias nos outros,
no titulo a que não é applicavel aqueHe decreto, não tellfl.o
a lei expressamente estabelecido aqueHa excepção ao Direito
commum, prevalece a presumpção da posse e da boa fé. En
fait de me~tbles, possession vaut tit1-e (371).

1 9. A exclusão dos outros titulas que são ou podem ser
ao portador,como o bilhetes de bauco, os bilhetes de loteria,
os conhecimentos de frete, as senhas de theatro etc., explica-

(3711 O Sr. MACEDO SOARES, ReioincUcaçâo de titulo ao portador,
pago .374 do Direito (vol. 55, menciona R. seguinte prax.e do JUIZO Com
mel'clUJ do Rio de Janeiro no caso de perda de titulos ao portador:

tl Perdida uma letra e depois de annunciar pela impr(\l1sa diuria o
descl.lminho, o propriolario fazia intimar o acceitanle para não pagaI-a no
venC1~lento 1\ quem com ella se apre entasse. No vencimento o acceitante
deposl~ll.va o capital ela letra; e o proprletario, ou aguardava o prazo Lia
prescl'lpçào quinquennal, ou requeria logo o levant-tmento do depo ito
sob fiunça pl'évia e idonea. Se se apresentavll. o portadul' da letra, era
I'e~uettido para a acção ordinaria, onde as partes provassem a sua pro
priedade )l.
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se, ou pela natureza especial desses papei::; e condições parti
lares a que estão sujeitos, e que lhes não permittem a morosi
dade do processo de opposição; onpela sua relativa insignifi
cancia, que nã.o tolera as despezas do processo.

190. A. reivinclicação das notas de banco é, além de mate
rialmente muito difficil, economicamente impossivel. Seria
desna.turar completamente este instrumento de circulação, que
faz as vezes de moeda, tornar possivel a opposição ao seu pa
gamento ou tl'OCO, ou embaraçar de qualquer fórma a sua ne·
negociação sob o fuudameuto de que foram perdidos ou fnr
tados.

191. O' bilhetes de loteria não Mm um valor nomi nal fixo,
ao menos para o emissor e no sentido de ser obrigado a pagaI-os
(371 a); não representam capital e rendimentos exigiveis; a
disposições da lei de 20 de Julho não lhes são applicaveis,uem
o poderiam ser na maioria das hypotheses.

192. E' verdade que incompatibilidade com a maior parte
das disposições desse decreto legislativo tambem e encontra
nos recibos e cheques ou man(latos ao portador, pas ados para
serem pagos na me mapraça e aos quaes não se comprehende
como se applique o moroso processo de opposição a paga
mento. Oom effeito o inclusão dos cheques no art. 16 do de·
creto de 1893 não tem uma explicação satisfactoria. Ellcs
não são titulos de renda, nem mesmo titulo' de cl'edito, no sen
tido proprio da palavra, ao meno emquanto não são acceitos
ou visados. A. pessoa incumbida de pagar um checlue não
assume obrigação directa para com o portador. Finalmente o
cheque deve ser apresentado dentro de tres dias ao banco ou
banqueiro incumbido de o pagar, sob pena de perda do direito
reggressivo contra o passador (372).

l:l71 a) B,uuí.o DE RA~I~LlI.l, Rl1zõe. publkada' na Revista de Jnris
prudeltcia do Instituto dos Aclvognclos de S. Pauln, Anno 3,', u. 11'
pago 14'J.

3,2) Decreto 177 a de 15 de Setembro uo 18J3, art. ao § 20.



APPLIOAÇÃO DO DEORETO DE 20 DE JULHO 217

Facil é de comprehender que na hypothese de extravio
de um cheque bastará ao passador fazer uma simples preven
ção ao correntista contra quem foi emittido,para que este não
o pague ao apresentante. Effectua·se: assim, por meio sum
marissimo, a opposição ao pagamento. A opposição á nego·
ciação não aproveitará nuuca, pois quando elIa chegar atol"
nar-se publica, já o emissor estará sem re 'ponsabilidade pelo
cheque_ A duplicata ue te ca o é tambem uma des necessidade.
Não se justifica a applicaç.ão ao cheque do processo de op·
po ição ao pagamento e á negociação, proprio para titulos
de outra natureza (373).

193. Os .conhecimentos á ordem, equiparaveis nos eus
effeitos aos titulo ao portad 01', não são come taes considerados
pela lei, e, portanto, não po diam ser incluidos n'uma dispo·
sição que só a titulos d,eclaradameute ao portador se refere.

Tambem os conhecimentos de frete não ão titulos de ca
pital e renda; não são pagavei a dinheiro, e por isso não se
prestam ao mechani mo creado para a opposição ao paga·
mento e negociação' dos titulos denunciados.

O Cocligo Commercial (374), na hypothe e de reclamação
ou litigio obre a propriedade de um conhecimento, manda que
o capitão deposite em juizo a mercadoria por conta de quem
pertencer, e admitte que a mercadoria pos a ser reivindi
cada por quem não eja portador de uma via de conheci
mento.

Salvo o ca~o ue reivindicaçrLO, o debate in titúe· e entre
os portadores das diversas vias do conhecimento e quaesquer
exequentes, ou oppoeutes, obre o producto da venda daa
mercadorias depositadas, na hypothe e de terem sido ven·
didas a reqnel'imeuto do portador, conforme é u direito.

A reivindicação das mercadoria e a prefer n ia sobre o
seu producto regulam-se pelos principios gerae' de Direito

(373) LE GOST, Titrell ac, portear, 2-1,7, - W A-HL, Iítre aa por
teUI', 1295.

(374) Arts. 583 e 584.
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sobre a transferencia de propriedade dos titulos ao portador
e os privilegios de execnção. Se o conhecimento tiver sido
negociado em boa fé, a reivindicação está sujeita ao principio
que estabelecemos de accordo com o artigo 68 letra f do de
creto 917 de 1890, sem embargo da di posição do art. 584 do
Codigo do Commercio, que deve ser entendida sem offensa da
boa fé das transacções e da segurança e tranquillidade do
commetcio. (Vide ns. 456 e seguinte da Parte Especial).

No concurso de preferencia. nenhum credor póde preferir
ao portador de boa fé ou ao credor pignoraticio usaudo do di
reito de retenção.

19!. Os bilhetes de theatro, passagens de estrada de
ferro e tramways, e outros titulos de egualnatureza escapam
naturalmente á acção da lei de 20 de Julho pela sua insi·
gnificancia relativa e circulaçfLO limitada no tempo e no
espaço.

195. Os bonus emittidos pelo Banco da Republica do
Brasil são equiparados ás letras hypothecarias das sociedades
de credito real.

Hl6. Sobre as apolices da divida publica nacional, esta
dual ou milllicipal, em relação ao direito e processo de reivin
dicação e opposição ao pagamento,diremos na Parte Especial
desta obra, quando no occuparmos de cada um desses
titulos.

CAPITULO IV

PRESORIPÇÃ.O

197. Até quando póde o proprietario desapossado nsar da
acção de reivindicação e opposição ao pagamento dos titulos
que houver per<lido ou que lhe tenham sido furtados ou rou
bados, e obter as respectivas duplicatas ~ Qual o prazo para a
prescripção desse direito ~
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o decreto de 20 de Julho de ]893 nada disp6e sobre a duo
ração desse direito do pl'oprietal'io, nem sobre o prazo para o
detentor de boa fé litigar contra o denunciante que tiver,
depois de preenchidos os termos legaes, recebido principal e
juros ou obtiJo e alienado as duplicatas. O legislador preferiu
deixar e. tas questões á decisão da jurisprudcncia. Vamos
telltar soh'el·as de accordo com a doutrina dos titulos ao por·
tador em particular, dos moveis e das obrigações e creditos
commerciaes em geral.

198. Ântes de tudo convém deixadirmado que qualquer
acção rlo proprietario de titulos de credito está sujeita ás con·
liiçõe'i da prescl'ipção extinctiva em beneficio do devedor, e
que, portanto, não póde haver mais questão sobre proprie
dade e pos:e de titulos a cuja força credito ria c possa olfe·
recer uma excepçlLo peremptol'ia de sa e pecie (375).

Se uma companhia, cnja obrigações estive:sem prescri
I tas, fos e intimalia para as não pagar a terceiro sob funda·
mento de que haviam sido perdidas ou furtada, não deveria
ficar inactiva., sob pena de não poder mais tarde invocar a
pl'€. cripçrLO. companhia lieveria vil' cOJU n.rtigos de oppo·
si~'rLO para exclnir o antor e1'éo e fazer julgar apre ripção.
A. anouen ia á intimação para nrLO pagar importaria o reco
nhecimento ela pel'manencia da obrio'ação, e tacita renuncia
<lo L1ireito d pre crever; os intel'c' ados, confiando ne. sare·
nnncia, abalançar· 'e·iam a tmbalhos e de, peza que certa·
mente não fariam se aCl'eelita' 'em na ex incção do direito m
litigio; terceiros L1e boa fé poliel'iam mai.,; tarde succeL1el' na
acção de um ou de outro litigante, sempre na persua 'ão de

(375) KUNTlE e GALUPPI levantaram cluvid:l sobre o direito do "mis, 01'
dll tilulo ao portado!' ue invocar em sell fu\"or a p"ec1'ipçoão extinctiva.
O fundamento da prescripçi'io é, ~egnndo o autor allemi'io e o italiano ci
tados, de c rto modo incompatível com a nnturezA. dos titulas d'aquella es
pecio. BrtUSCJlb:TT1NI (n~,G24 e G25), que resume a opinião desse'> Rutore ,
a combale com rn[\o, A mesma nrces, idade social que, exi~indo a. c~1'teza
dns relaçoões juridicRs, creou o in tlluto dn prescrip~ão, limItando a m.cer
t~za u doterminado poríodo do lempo, fnz- e srnlil' em relação ás o~r'ga
çoes derivada. de titulos ao pOl'tador,o é ju lo o nl\lurRI que se dê legitIma
~lItisfacéz.o a tal n c ssidado,
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que o credito estava de pé, e tudo isto seria o resultado do
silencio e tacito assentimento com que a devedora recebera
a intimação para não pagar. Não seria razoavel nem hone to
que mais tarde, decidida a contenda ou alienado o titulo ou
sua duplicata, no vencimento da obrigação, quando se tivesse
de fazer efi'ectiva a cobrança) a compauhia vies 'e allegando
uma prescripção já anteriormente completa. O seu procedi
mento teria occasionado prejnizos, perdas e damuos que ella
teria, por obrigação natural, de indemnisar aos intere sados, o
que importaria o mesmo que pagar os titulas e seus juros,
quando mesmo a allegação de prescripção fosse fundada em
Direito.

Todavia, se tal prescripção não se tinha completado antes
da notificação do devedor para não pagar o principal e juros
da divida, elIa não p6de mais ser invocada, alvo se, interrom
pida pela citação, ella começar de novo a correr e vier a com
pletar-se sem que'haja um prote to 011 um acto novo qualquer
dos interessados affirmando a sua vontade de exigir o cumpri
mento da obrigação. A iutima9ão para não pagar, denun
ciando a fLrme intenção do credor de cobrar a divida, equivale
á citação judicial e ao protesto do n. 3 do art. 453 do Codigo
Commercial (375 a),

ID9. Convém tambem a sigl1alal' que o devcllol' libel'a- 'e
pagando ao portador do titulo apre taçõe vencida emesmo
resgatando antecipadamente a obrigação, se tae pagamento
e tal resgate e fLzerem antes da publicação do erlital do
juiz e da notificação ao emj 'SOl' para que nrLO pague a
outrem.

O possuidor presume-se dono e acha-se plenamente subro
gado em todos os direitos que o titulo encerra; e como, por

(375 a) Vide relatorio do Presidente do Tribunal CIo Commel'cio lia
Corte no ::mno de 1874, citado pai' ORLANDO, nota !la nrt, 1:)3 do Oodigo.

O illustre juri con ulto Ribns 6 de opilllM <: Iltrarin, enlelllenLlo quo
n prescl'ipçiiO Lia obrigações commorciaes nfio so interl'ompo senão pOI'
algum. do.~ mo_dos declarados pelo "rtigo 4:;3 do Cad, 'L mm rcial.

A lI1tll~açao pnra não I agar valo em todo o cnso o prolcsto do n. 3
do dito artigo, protesto esse que por maior ~egul'tln'iaL1evI'm os advogados
inserir nu petiçãJ inh;i:.l, Vide a esle respeito BnUSCHET'!'INI, u. ü:l1.
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outro lado, o emissor não é obrigado a conbecer a circums
tancia do furto ou perda que vicia a po se do apreseutante do
par el, antes de della ter sciencia ofliciaI, póde incontestavel
mente pagar ao deteutor e me mo fazer com elle qualquer ac
cordo ou transacção de re gate antecipado, conversão ou
compra dlt obrigação.

Todavia, provada a nuí fé ou a mancommunação entre o
detentor e o emissor para defraudarem o proprietario e evitar
a reivindicação, e 'te póde pedir a aunullação de taes paga·
mentos, re gate, conver3t'Lo ou compra, feitos dolosamellte em
seu prejuizo, a im como póde req L1 ere..' a annullação do titulo
furtado ou perdido,quando feita fraudulentamente, provada a
fraude ele parte a parte.

Da mesma fórma, o propl'ietal'io ele apossado, ainda que
em acçã.o contra. o emi SOl' que pagou o priucipal ou o~ juros

ou dividendo' na ignorancia do vicio ela pos e do apre entante,
con erva o direito de ha.ver de te a importancia do que inde-
bitamente tiver recebido, e o detentor nrLo lhe p6de oppor
prc cripcão, por lhe faltar o requi ito da boa fé, sem o qual
não se p6dem u ncapir titnlo ao l)Ol'tadol'.

~OO. O legislador l.lnu~iloiro ellcara o direito :::obl'e titulos
<LO p rLadol', ao lllOIlO ' tl·atant1o·~e da tra<1ição c dot· l'cla~'ões

Com terceÍl'os, nrw COlliO Uill direito ue credito, lllas COlllO Uill

direito de propriedade, ue domínio e de posse sobre moveis
corporeos, su ceptivel cl perd r·se por extravio e furto e
capaz de ser reivindicado . .A. acção para opp r·, ao paga
mento, obter duplicatas ou impewr fi, llegocütção é UIll direito
que .0 relaciona com um terceiro detentor e participa da
natureza do direito real, porque, em. ulTIma, não é mais do
que um meio dc obter a restituiçf'w da. "[lo ,e dc uma cousa de
que se foi pri~rado por acto e tranho á. vontade do possuidor e
á dispo ição da lei.

r,to po. to, o regimen deprescripçtLO que e deveapplicar
a Um direito des a natureza nito póde er o que ui ciplina a
extillc~f'Lo de direito. e obrigações pes oaes, como o que
em geral, faz objecto do direito coml:nercial lllas sim o que
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rege as relações de propriedade c pos e das cousas cDrpo
reas (3'76).

201. Prazo pam a acção do p1-opriela1'io. - A acção do
proprieturio desapossado por perda, furto ou roubo, limitada
a esses casos llnicos, ·ó podendo ser admHtida contra o que
adquiriu os titulos por esses meios ou o recebeu com pleno
conhecimento do vicio que as alfectava (e ue te caso está por
pre umpção legal o que adquirio depoi da publicação do
edital), é naturalmeute 8ujeita ao coujuncto de regras c con
dições e tabelecida para recuperação dos diversos poderes,
cuja reuuião perfaz o dominio. Essas cou1lições devem ser
postas de accordo com a circum tancias de prazo para a exi
gibilidade do principal e juros ou dividendo do titulo.

Como a acção só póde ter lugar contra O adquirente (que
não foi quem achou ou furtou os titulo ou os recebeu sabendo
que foram furtados ou perdidos), quando ~lle obteve os titulo
depois da publicação do edital c notificação da Junta dos
Oorretores, o direito do propridario, que descurou o uso das
providencias legae , prescreve no lUollleut,o preci o em que o
papei pcnUdo~ ou i'tll'tal1os .:ão adquirido em boa fé; i:5to é,
quando, antes de precnchitlas as formalillac1es legaes da ue
nuncia - publicação c notificação - os titulos são adqLúridos
por uma pe soa que n[LQ sabia do furto ou perda. Invocando a
regra en jait ele ?Ilc1&vles possession v(mt tit1'C e a di posiçftO li

contrario do art. 13 do deul'eto de 20 dc Julho de 1 fJ4, o adqlli
rCllLe exclúc a acção do proprietario Llc~apo ·sado. E' a prus
cripção inst,antallea do possuidor ele 1J0a fé.

202. Não pel'lle, porém, o propl'ietal'io a acção contra o
autor do furto ou o inventor da cou. a perdida, porque a po se
do latlrão não póde jamais fuudar um direito de propriedade,
e no me mo caso est{~ a pOEse (le quem do ladrão recebe

(3.6) \VAIlL, 1'itl'es atL pol'tel/r, vul. 2", n. 1·1 ~U,

Contl'a: .~EG lVIA, (·od ..\I'genLino! vol. 20, 11. ~,)l() • OllLl'o .
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a 00usa com conhecimento da illegitimidade da mesma
posse (377).

Todavia: se o ladrão ou o seu compIice ou successor de
má fé recebeu do devedor capital e juros do titulo, o que
importa o resgate deste e o seu desapparecimento como titulo
de credito, já não se póde applicar a mesma doutrina, porque
não ha mais cousa po uida com boa ou má fé. De appare
cendo o objecto sobre que se podia exercer a posse e a usu
capião, extinguindo-se o credito contra o emissor, nada mais
resta além de um direito do proprietario prejudicado contra o
causador do prejuizo de que foi victima, e essa acção, toda
pe oal, está sujeita ás regras das acções dessa natureza.

203. Vejamos agora até onde vae o direito do proprieta
rio, de apos ado de modo estrauho á sua vontade e á dLpo
ição da lei, contra o terceiro adquirente que houve o titulos

depois de prohibida a sua negociação pelo edital do juiz e
notificação da Camara Syndical dos Corretore_.

Já, mostrámo nes e caso a existencüt de uma presumpção
legal ab oluta de má fé, que co11oca o adquirente na impossi
bilidade de usucapil' pela prescripção triennal q~l.e rege o
bens moveis em geral (377"). Nenhuma outra. presllripção póde
ser invocada pelo detentor que recebeu os papeis abendo ou
devendo saber que haviam sido furtados ao seu legitimo pro
prietario ou que elie o tinha perdido.

Sendo a prescripção extinctiva e acqui itiva co relatas,
não havendo para o adquirente neste ca o direito de usucapir,
a acção do proprietario de apossado não prescreve de modo a
aproveitar ao terceiro que veio a po uir titulo já sujeitos á
acção reivinc1icatoda do seu legitimo dono. Este póde, por-

l377} Pelo contrario, porém, e o detentor de má fé houve o. titulo de
~m Poss~i~or de boa fé,porquo fi poss1.dosto tend.4) extingnido ~ propriedade
o . prll~1I1lVO lInno, segundo a tl1eorlll' do Col/Igo ommerclal Allemflo,

extingUIU ip o Jacto a sua acçflo contra posteriores adquirentes.BnosclIET
TEN1, n. 572.

(317-') TEIXEIRA DE FREITAS, Cons 1., al't. 1322, nota 4'.
COELHO DA R 'CllA, Inst. do D iI'. Civ., § ·162.
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tanto, exercer a sua acção contra qualquer possuidor que se
achar em coudições taes, emquanto durar o seu direito de cre·
dito contra o emissor.

Essa acção já foi, aliá", iniciada pela denuncia ou recla·
mação judicial do qne se pretende pl'oprietario desapo.'sado
contra quem quer que detenha o titulo. Uma alienação poso
terior desse mesmo titulo é nulla por exten ão que deu a lei
do vicio litigioso á tran ferencia de titnlos ao portador denun
ciados como perdidos ou fur:tados. O autor, agindo contra o
terceiro adquirente, não faz mais do que contillllar a acção
iniciada e levaI-a á execução final.

204. Prazo da acção elo eletento?' contm o denunciante. 
O terceiro detentor de .boa fé póde reclamar do denun
ciante a importancia da divida que ste houver co
braclo do emissor, depois de esgotados os prazos legaes, e
aecional-o para nullificar as duplicatas que tiverem sido ex
pedidas, no caso de não e, tar'em sol vida todas as pre tações
da divida. O caso é de facil comprehen ão. Uma pessoa, pre
tendendo-se legitimo dono de certo titulo ao portador, allega
que lhe foram furtados ou que o perdcu, rcquer a publicação
do edital denuuciativo e a notificação {L Ca.mara Syndical do
Corretores e no, termo.' legaes presta a ca.uÇrLO, recebe os
juros e o capital ou obtém duplicatas que conserva ou trans
fcre a outrem. Entretanto o po suidor do titulo, que, por des·
conhecimento do edital ou por outro qualquer motivo, deu
tcmpo a que o reclamante rec bessc a importancia da divida
ou uma duplicata dos titulos dclla, apparecc afinal e pretende
deduzir a prova do seu direito. Até quando póde fazel·o ~

A citação para allegar direitos em contrario aos do autor
que se diz de apossado por motivo estranho á sua vontade ou
á disposição da lei, é feita pelo tempo de um anno; mas a
exigencia da canção e do decur 'o elos prazos de 2, 3, 4 ou 9
annos (conforme a hypothese) para que o denunciante po sa
receber os juros, obter duplicatas e levantar a quotas de ca
pital que se forem tornando exigiveis, mostra claramente que
o intnito do legislador não foi limitar a esse anno o direito
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de qualquer interessado oppôr-se á acção do mesmo denun
ciante.

A lei declarou expres amente que a acção contra o pro
prietario desapossado ou quem tal se pretendeu, não se
extingue pelo decurso dos prazos necessarios para recebimento
do capital e juros e obtenção das duplicatas. O devedor fica
desobrigado pelo pagamento que houver feito com observan
cia das prescripções legaes, e qualquer terceiro detentor não
pôde mais reclamar cousa alguma delle; mas a reclamação
póde tcr lugar contra quem illegitimamente recebeu as pres
tações (378).

205. Â. questão do prazo para a prescripção desse direito
desdobra·se, conforme se trata de reclamar quantias indebi
tamente recebidas ou de reivindicar o titulo, por pedido de
annullação da duplicata obtida pelo autor denunciante.
Nesta segunda hypothese a di puta versa evidentemente sobre
direito de propriedade, sobre quem seja o legitimo dono dos
titulos ao portador cuja posse se disse perdida por motivo
estranho á vontade do proprietario ou á disposição de lei.

A pessoa do devedor (o emi sor do titulo) está posta de
parte em ambos os casos. Mas no primeiro, tendo desappa.
r ecido o titulo creditorio pela extincção da obrigação, não
fica senão uma acção pessoal contra aquelle que indebitamente
recebeu; ao passo que na seguuda hypothese'di puta-se a
pos e dos titulos, por demonstração de melhor direito. A cada
um destes dous diversos casos relativos á ituação di:fferente
em que o possuidor vem encontL'ar o deuunciante,corre ponde
uma solução diversa.

206. Prirnei1'o caso. A hypothese figurada é a seguinte:
Antonio, pretendendo-se proprietario de titulos ao portador e
desapossado delles por motivo estranho á sua vontade (perda,
furto ou roubo), requeI; a intimação do devedor do titulos
para que não pague o capital e os juros ou dividendos corres-

(37a) Decroto do 20 de Julho do 1813, al't. 10.

15
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pondentes ás obrigações a quem se apresentar com ellas;
a notificação da Camara Syndical dos corretores para que
não admitta os titulos á negociação; e a citação edital dos
interessado para virem allegar o direito que tiverem. Pas.
sa-se o anno marcado no edital, e ninguem apparece para
contestar a denuncia. O autor denunciante presta caul/ão para
recebimento dos juros das obrigações e das quotas de capital
que se forem tornando e.~igiveis. Passam-se ainda quatro
anuos, ou nove se se tratar de apoUces. Eutretauto a divida
toda se vence. O denunciante, já embolsado de tudo que po
deria receber, requer o levantamento da caução. O devedor
está desobrigado, a obrigação foi resgatada, já não existe.
lV[as eis que sUL'ge o possuidor do papeis denunciado como
perdidos, furtados ou roubados, e pretende justificar ale·
gitimi<1ade da sua posse, reclamando do denunciante as preso
tações de capital ejuros qne cobrou.

No silencio da lei que admittindo expresRamente e ta acção
não lhe determina prazo, o direito do possuidol' dos titulos
(que já não representam nrna obrigaçrLo do emissor) est{L su
jeito ás regras geraes da prescripção extinctiva em materia
commercial. O direito prcscreve no fim de vinte annos, con
tados da data do pagamento feito ao denunciante.

207. Convém fazer observar que nesta hypothese o ter
ceiro detentor dos titulos já não p6de fazer valer o seu direito
pOI' meio da conte tação {L aCl/ão ordinaria iniciada pelo
denunciante (ns. 16], 162 e 163). Esse processo findou com a
sentença que, julgando a revelia dos terceiros interessados,
mandou levantar a caução relativa ao capital da divida. O
possuidor que apparece depois da sentença, tem de propôr
uma acção ordinaria para pedir ao denunciante a restituição
das quantias recebidas e as perdas e damno .

208. Segundo caso. A hypothese é a do appareeimento do
detentor dos titulos antes de resgatada a obrigação e reco·
lhida á carteira do emittente, já tendo sido expedidas as du
plicatas. A discussão vae versar sobre quem seja o verdadeiro
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dono dos titulos que aiuda subsistem, e que, incorporando o
direito, ão ben movei, susceptiveis de sof1'rer appre
heu ão e pos e. Qual o prazo para o detentor oppor-se por
sua vez ao pagamento do denunciante ou :do seu successor,
requerendo a su pensão da autorisação concedida e pedindo
a aUIlullação das duplicatas ~

A expedição das duplicatas é claro que inutilisou nas
mãos do DO suidor dos titulo originarios o exercicio do direito
quc taes titulos repre eutavam. Os titulos originarios ficaram
sem valor, o seu caracter lio credito exigivel desappareceu por
força da lei só as duplicatas têm a força de obrigar o emito
tente que se exonem pagando-rts, e só se exonem pCtgando-as.

A duplicatas, em tudo iguaes ao titulos primitivos,
contendo apenas a declal'açrto de serem segu,ndas vias, ficam
. ubrogada em todos os direitos que elies incorporavam,
produzindo o mesmos effeitos e sendo negociavei em iguaes
condiçõe (379). Quem quer que detenha a e se tempo o
titulo primitivos, perdeu realmente a po se delle , pois que
ficam reduzido a papeis sem valor.

O meio de recuperaI-a é a acção de reivindicação pro
posta contra os po uidore da duplicata, (3 O) e e a acção

(:J79) L i franceza de 1872, ad. 15. Cod. hesp. ad. 563. Cod. Ar
gentino, :wt 757.

PSD) A lei l'I'nncoza RÓ arlmiUe acçllo pessoal contra o denuncianto
mas Follc{)ille, Po~se ion cle.~ Ueubles, png. G2-J, pensa com razão (] u') o
lcgl~latlor cOll1nloltou ~iDlplesnlent" uma ineicacúdão de e."'111'c elo, e
quO ~ ac~iio LI" ([llO .-0 trala «( o\,jd"nt mente umtl a(;<;:\o real, uma acç'ã
'\0 rOlvlIluioação ua duplicatas, o não uma ncção pessoal que, 6m caso
de fali neia, exporia o portador dos anti"os titulos á concu1'l'ellcia dos
cl'cdorp, do denuucianto. o

. Le Gost, Titrd atI Po/'tear, png. 131, ponsa uo modo contrario.
\\ahl,Titre mI po/'tetw,vol. 2, p~g, 2' 2)not:t 2, tamb m é dd opinião op
po. la :'1 do 1"ollovi1le o Boi tel, sob o fundamentn de qUE' ninguelll póuo
rOI\inJienr enilo nqnillo de Clue 50 tom a pl'opriodHde, e as uuplicatas
bunca p 'rtancolO ao lel'cei 1'0 detentor dos ti lu los ol'iginal'Ío . Ntio nos pareee
10m funrllldne laopinião; ssa oxag-eradamat~rialiação d) direito não está
Oe ac~ordo com a thcoria ela Incorpora .ão, como a ont nele o pl'Opl'io Wahl'
.UO .e o titul) ao portador sem o direilo de havei' n prestação que ello

n1('nOloua Um pai el servi lO. Para quo seja titulo de credito é preci;o
quo represente um direito creditol'io. Ora, do de que fi lei lhe tirou e se
~nrllcter, U .:luI'ando-n nuJJo, privou virtualmente o detpntor ua po"se, não
,0 ~apoj scn-ido, Illas do titulo o instrument I de cl'edil'J, que é o quo so
~olvlndlea. Esse titulo passou a ser representado peja duplicata e esta

eve pertencer !l quem é legitimo dono do cl'edito.
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prescreve no fim de tres annos, contados da data da expedic;ã o
das segundas vias se o sen possuidor estava de boa fé, porque
no fim desse prazo elie póde invocar em seu beneficio a nsn·
capião dos moveis. O possuidor das duplicatas póde ser o
proprio denunciaute e estar de boa fé (381),ou qualquer que
de boa fé as comprasse.

.(3 I) P.óde-se dar o caso, emuora raro, de aI gllem llppor-se legilimo
dono dos titulas ao port:J.dor existenles contra a ua vonlade cm pou~;' do
outrem, e fuzer assim a dOntlDcia da lei, na melhor boa ró.



PARTE SEGUNDA

Dns divrrsns especies de Titulas :la Portador

SEcc..io tu
"

Dos Titulas Publicas

I'RIlUEIRi\. CLASSE - TITULOS I~EDER!\ES

CAPITULO I

APOLIOES DA DIVIDA. PUBLICA NACIONAL

209. As apolices da divida publica nacional, emittidas ao
portador, go am de todos os privilegios, vantagen e isenções
concedidas pela legislação em vigor a todos os titulos nomi·
nativos postos em circulação pelo Governo Federal (3 2).

Essas vantagens e isenções 'ão as que seguem:
a) as apolices pos uidas por e trangeiros ficam isenta de

sequestro e represalia no caso de guerra entre o Era il e a
nação a que pertencerem (3 3) ;

b) não soffrem opposição ao pagamento de eus juro e
capltal, nem á sua transferencia, enão no caso de ser feita
pelo proprio possuidor; salva a hypothese de perda proces
sada pela f6rma adiante expo ta; pelo que as apoUces não são

C)- (382) Decl'. n. 7381 de 10 de JuJilO de 1 79, art. SO. Decl'. n. 10,B22 de

D
' de Agosto do l!:l8.), art. 10. Deer. de 6 de Olltn bl'o de 1 no, nrt. 4.°
ecr. n. 1976 de 25 de Fevereiro ele 18J5, arl. (jo.

(883) Lei ele 15 de Novembro de 1827, ar~. 33.
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sujeitas a penhora uem a embargo, a menos que não sejam
nomeadas pelos po suidores ou com o con entimento delle..
(384). Se, porém, o devedor não po~slÍ.e outros bens, ou se,
tendo· os possuido, os converteu dolosamente nas ditas apolices
para evitar o pagamento do seu debito, fraudando o credor;
ou se os deu como canção e garantia da obrigação contrahida,
que não tenha sido solvida e se pretenda pela penhora fazer
effectiva a responsabilidade da caução, a penhora é admittida
por se considerar co~o escapando á disposição da lei (385) ;

o) em caso de perda ou de truição, o seus possuidore'
têm direito ao pagamento do capital ou ao recebimento de
uma à~tplioata (386);

cl) .os capitaes ou rendimento que forem applicados
por lei á Oaixa de Amortisação, não poderão ser clistrahidos
pelo Governo, qualquer que seja a causa ou pretexto que
allegue, sob pena de incorrer no crime de dissipação de bens
publicos (387) ;

e) os fal'ificadores das apolices da divida publica na·
cional incorrem na pena imposta ao crime de falsidade ele
papeis publicos (338) :

210. As apolices ao portador trazem aune xos oOltpon ue
juros, e como titulos dessa e peeie são transferiveis por
simples tradição (389).

(384) Lni de 1827, art. :36. Revhta 1317, Vir. vnl., 18, png. 331. Av. lo
14 do Setembro de 1 4 e de :23 de Junilo de I 7J. Sentença do Jui~ do
Commcrcio da CôrleeAccorjão da Relação, no Dil'" voI. 2ü, pago 62·).

(383) Av. de 18 L10 Março do18~l, Decret.o n. 051.) de 23 do Janeirú
do 1885, art. 0°: As apolices da divida publica podem ser penhoradas:

1. Por expressa nomeação dos respectivos possuidore. ;
20 Quando caucionnuns, faltarem o po suidores [L clausula da caução;
3° Quando dadas em garantia do E lado para fiança de exactore e

l'e ponsaveis da lazenda publica;
Paragrapho unico. E. tão sujeitas [L penhora as apolices adquirida em

fraude de credores.
(38B) Lei de 1827, al't 6B.
(387) Lei de 1827, art, B).
(388) A lei de 1827 dizia: na pena do que fabricasse moeda falsa. Cod.

Penal da Republica, art. 215. \. falsificaç.'io dos coupons ó punida com a
metlma pena.

(389) Instrucções de 1:> de Julho de 1870, aJ't. lJ,
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Todavia, oito dias ante de se vencerem os juros, deverão
ser apresentados aos encarregados do serviço do emprestimo
os relativos coupons por ordem de numeração, e acompanhados
de uma declaração as 'ignada pelo portador, presumido pos
suidor dos titulas a que taes coupons corresponderem (390).

O portador dos c01~pons so presume possuidor dos titulas
ou habilitado para cobrar os juros correspondentes aos coupons
de que fôr portador, salvo opposição em contrario formulada
pelo modo determinado na lei.

Em troca da declaração assignada os encarregados do ser·
viço darão um bilhete em que se determinará. o numero dos
coupons recebido e a quantia que elles repre entarem, e que
se pagará se os c01~pons não ofIerecerem duvida (391).

Posto que se tornem nomiuativos pela apresentação da
nota assignada, os coupons devem er pagos a quem os apre
sentar, salvo havendo impugnação ou suspeita de fraude (392).

211. Para pedir a conversão de apolices de um typo e de
um emprestimo em outras ao portador, carecem de autori·
sação judiciaria competente os tutores, curadores, gerentes,
administradores e mais repre entantes legaes ou necessarios
dos possuidores dos titulas, bem como os u ufructuarios ou
herdeiros :fl.duciarios. Sem tal autorisação não se podem con·
verter as apolices (393).

212. o caso ele PERDA ou DESTRUIÇÃO dos coupons ou
da.. apolices da divida publica ao portador, o Governo pagará
a respectiva importaucia ou sub tituil·as-á por outros titulo
da mesma especie, e na falta por certificados elo The ouro.

Os reclamantes serão obrigados a dar caução em dinheiro
Ou fundos publicas que represente o capital exigivel e a im·

(3JO) lostr. cit •• art. 15.
(3)[) lostr. cit .• art~ 15.
(3J2) Decr. [')322 de 1883, art. 2°.
(3J3) Decr. de 6 deQutubro de [8;)O,3rt . 3" e 50.,
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portancia das annuidades vencidas, sendo a do ultimo anno
computada em dobro (394).

Salvo disposição especial do decreto que autorisar a
emissão de apolices ao portador, essa caução só poderá ser le
vantada nove annos depois da autorisação do Juiz parao rece
bimento dos juros e do capital (395). Findo esse prazo prescre·
vem quaesquer acções de terceiros contra a Fazenda Nacio·
nal (396).

A contestação judicial sobre a propriedade dos titulos per·
diuos 'ou destruidos suspende a re titl.lição da caução até que
os tribunaes decidam a qnem pertence a respectiva impor
tancia (397).

Apparecendo os titulos perdido ,o Thesouro arrecadal-os-á,
permittindo o levantamento da caução se elles forem apresen
tados por quem houver recebido os substitutivos on o equiva
lente em dinheiro; no caso contrario ficará u pensa a res
tituição da caução até solução da controversia por meio judio
cial (398).

213. Qnal o juizo competente para ventilar uma questão
sobre propriedade de apolices da divida publica e reclamar o
pagameuto dos juros e capital correspondentes a titulos fur
tados ou perdidos?

Sob o regimen do titulo unico do Codigo do Commercio e
de Reg. 737 de 1850 pertencia ao juizo commercial o conheci
mento das questões entre particulares sobre titulas da divida
publica e outros quaesquerpapeis de credito do Governo (399).

(3)'!) Lei n. ~140 de 30 de Outubro de 18 2, art. II § lo. Decr. de 20
de Julho de 18)3, art. 60. Este docl'eto reduzio a nove o prazo de dez
annos da lei de 1882, e do § 1° do art. II d sta lei subsiste apenas a
parto que exige quo a caução seja em dinlleiro eu fundos publicos.
Vido n. 165.

(3 )5) Decr. de 18)3, al'ts. 7' e 16 letra d.
(316) Lei n. 3UO de 1882, art. 11 Si 2'.
(397) Lei cito art. cito SI 4
(3)8) Lei n. 3140 de 1382, al'l, 11 ~ 5',
(S))) Relação de Pernambuco, Accord. do 14 de Maio de 1886.-Di'·"

vol. 40, ]lag. 424.
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Não prevalecera para o legislador de 1850 a doutrina a
principio sustentada por Teixeira de Freitas e depois com·
batida por ene de que as apolices da divida nacional deviam
ser equiparada a bens de raiz, doutrina que mal merece ser
referida quando se trata de titnlos ao portador, moveis que
incorporam o direito creditorio. As apolices foram conside
radas e:1feitos moveis e sujeitos ájurisdicção commercial, ainda
que a questão que as tivesse por objecto não se debatesse
entre pessoas commerciantes.

O decreto li. 848 de 11 de Outubro de 1890 não enumerou
entre as attribuiçõcs do juiz seccional a de julgar as questões
rderentes á propriedade e posse das ap olices da divida federal,
e o mesmo silencio guarda . obre tal materia a lei n. 221 de 20
de :N ovembro ue 1894,que completou a organisação da Justiça
federa.! da Republica.

R' certo que a lei n. 3140 de 1882 mandou fazer no juizo
dos Feitos daFazenda, então xistente, ajustificação da perda
ou de truição elas apolices, para o e:1feito de ser autorisado °
recebimento dosjUl'os e capital, mediaute caução (400), e que
a referida lei 221 de 1 9-1 mandou que e processas em no juizo
seccional as causa. de natureza federal, entre as quaes se com
prehendem as que corriam pelo extincto juizo dos Feitos da
Fazenda Nacional (40 l). Mas antes desta lei, já o decreto legis
lativo de 20 de Julho de 1893 e tabelecia para a reclamação por
perda ou furto de apoUces ao portador O me mo proces o com
que se denunciam a per las de po se de outros titulas parti
cnlare , e que devia correr perante o j1tiz 01t tl'ib1mal do d01ni·

cilio do deveclol' (402), expres. ão esta que parece in lieal' cla
ramente o juizo local e não o juizo federal. Quando e eclitou
a clispo ição supracitada da lei u. 221 já as reclamaçõe por
perda ou furto de apolices ao portador e deviam proce sal'
no juizo local.

(400) Art. 11 ~ 3".
(401) Art. 12 § 2".
(.102) Al't.2o.

---
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214. Na duvida e obscuridade da lei, o criterio regulador
da competencia deve ser o intercsse que a Fazenda Federal
possa ter na decisão da pendencia que se levanta entre os
particulares sobre qual deUes seja o legitimo dono e possuidor
das apolices qne se dizem furtadas ou perdidas.

No regimen da lei de 1882, em que o processo se limitava
a uma justificação da perda ou destruição des titulos para que
logo se autorisasse o pagamento dos juros e a entrega do
titulos substitutivos, comprehende-se que a Fazenda Nacional
não ficasse desinteressada no debate, porquanto, não sendo

. citado o terceiro detentor, nem havendo senão um processo
administrativo, ella ficava sujeita a que o possuidor viesse
reclamar o pagamento, visto não ser obrigado a sujeitar·se ao
julgamento da justificação. O juiz dos Feitos da Fazenda não
estatuia senão sobre o facto material da perda ou destruição
da apolice; a sua sentença, havendo por justificada essa perda
ou destruição, não fazia causa julgada em relação á pro
priedade e posse do titulo, que s6 podem er discutidas em
acção contenciosa competente.

Mas no proce so instituido pelo decreto legislativo de
1893, o direito do terceiro detentor é resguardado devida
mente, e o emissor fica alheio ao debate. Na controver ia
sobre quem teuha melhor direito á apolice que e diz perdida
ou destruida, nenhum interesse tem a Fazenda a ional.
Qnalquer que seja a decisão do pleito, quem quer que seja
reconhecido dono, a situaç.ão do devedor não se altera. O liti
gante victorioso não fica tendo maiorcs direitos contra a Fa
zenda, cuja attitude é puramente expectante para reconhecer
como seu credor aqueUe que os tribunaes designarem.

Á Fazenda Nacional não sendo interes ada na decisão da
contenda, uenhuma razão haveria para suj eitar ao juiz seccional
uma questão que não é na realidade senão um litigio sobre pro
priedade e posse de moveis incorporeos, tomados sob seu aspecto
objectivo e economico, a que é alheia toda a idéa politica.

No antigo regimen algumas questões eram sujeitas á.
juri dicção dos Feitos da Fazenda, sem que esta nellas
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tivesse verdadeiro interesse; a lei 22 L de 1894 mandou que
corressem no juizo seccional s6mente aquelles processos do
juizo dos Feitos em que a Fazenda Nacional ainda tenha
interesse (403).

O processo creado pelo decreto de 20 de Julho tem por
fim averiguar quem é o verdadeiro dono do titulo e facilitar
ao legitimo proprietario de titulos perdidos ou furtado o
cobrar o capital e juros da divida mediante certas cautelas.
O interesse e o direito do devedor não são objecto da contro
versia. A disposição do art. 12 & 2° da lei 221, quando mesmo
não estivesse prejudicada, em relação á hypothese, pelo
art. 2° do decreto de 20 de Julho (vide n. 213) s6 deve ser
entendida de accôrdo com a di posição do art. 45, que institue
o criterio do intere se da Fazenda para distribuir as compe·
teDcias.

215. P6de acontecer que tendo reclamado àlguem, antes
ele ntrar cm vigor o decreto de 1 93, o pagamento de juros
e capital de apolices ao portador perdidàs ou de truidas,
dando a ju tificação ordenada pela lei n. 3140 d 1 2, venha
a apparecer post riormente o terceiro detentor contestando a
propriedade da dita apolices e pretendendo ser o possuidor
legitimo e perfeito delI as.

N'e te ca o o terceiro c1 tentor p6c1e fazer valer o seu
(lireito perante aju tiça local, c a sentença do juiz do Feitos
Oll do juiz Seccional que julgou a jn tificação da perda,
nã.o faz ou a j nlgaéla contra o terceiro detentor que não foi
parte naju:tiJi ação (404). E te p6cle me mo, no juizo local,
alJegar e provar coutra o julgado na justificação, para formar

(403) Art. 45.

(~04) O Aviso 130 do O de Novembro do 1 46 mandava observar a se
guintc pratica por perua de apolicc$' a dcclu1"I1çiio da perd.\ se fazia por
alllll!nclos em poriodico., mencionando-se o IIUBlero da apolice ,sell valor
n~mll1al, juro e anno da omiss:lo ; os pcriodicos d~viam in Lruir a p~tiçll.o
fClla polo redamllulo no Thesouro. que por ,"ua vrz allllullciavu em jOl'nn s,
mal' ando o praz do um anno para a couteslar:ão tio lcn:oll'u de·
~n~r. •
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elemento da sua posse ou propriedade do titulo denun
ciado (405).

216. Qual a situação do adquirente de boa fé de uma
apolice perdida ou furtada em face da sentença que julgou
procedente a justificação da perda ou furto, segundo as regras
da lei de 1882, que dispensava a intimação dos terceiros in
teressados ~

Essa situação juridica 6 a mesma do adquirente de
qualquer titulo ao portador, furtado ou perdido, antes da
notificação á Junta dos Corretores e da publicação pela im
prensa da denuncia do proprietari0 desapos ado.

A justificação não podendo produzir o eífeito de obrigar a
quem não foi n'ella ouvido; não decidindo uma controversia j

não estatuindo sobre a propriedade; não póde prejudicar ao
tereeiro detentor, a cujo respeito nada mais faz do que cha·
mal-o, pelas suas consequeucias praticas, a vir defender o seu
direito atacado pelo reclamante. A ju tifieação por si só, ou
conjunctamente com a autorisação para o pagamento e expe
dição de dnplicatas, não pólIe iuvalWal' a tL'an..feren ia poste·
rio!' do titulo, feita de boa fé, e t1 possc a' i Ul al1qllil'ida, scm
conhecimcnto da reclamação, pL'olIUi', a nsncapião. Se o rc
clamante queria acautelar-se contra es c inconvenientc, d via,
independente da exigencia legal que apenas cogitou de ga
rantir a Fazenda contra segunda cobrança, re'querer diligen
cias analogas ás recommendadas pelo decreto de 1 03, não
porque a i so o obrigasse alguJll texto dc lci ou de regulamcn·
to, mas porque o forçavam os principios geraes do Direito pro
cessual, pelos quaes niuguem póue ser condemnado scm
prévia citação.

217. As apolices da divida publica gosavam, pela lei de
15 de Novembro de 1827, dc isenção da taxa de heranças e
legados (406), mas o art. 20 da lei u. 1507 de 26 de Setembro

(405) OLIVEIRA LIMA. Causa julgada no Civel, pags. 4SG e seguinte.
(406) Art. 37.



BILIlETES DO THESOURO FEDERAL 237

de 18:>7 revogou essa Ui posição (407). O Reg. n. 5581 de 28
de l\Iarço de 1 74, que regula o imposto de trausmissão de pro·
priedade, declarou que o imposto por successão legitima ou
testamentatia é devido de apolices da divida publica interna.

A liquidação do preço das apolices para o calculo do im
posto será a cotação media do mercado (40"). O imposto será
pago no juizo do inventario (409).

E' claro, porém, que as apolices da divida nacional não
se sujeitam aos impostos estaduao ou municipae . Só quando
fi, taxa de herança e legado fôr arrecadada pela Fazenda Fe
deml poderá recahir obre ellas.

OAPrrULO TI

DAS LETRAS E BILTIETE8 DO THESOUIW FEDER.I..L

21 . A lei de 11 de Outubro de 1827 mandava emittir bi
lhete.· do 'lhe. ouro para fazer face ao deficit orçamentaria. O
m·t. 1l do decreto legislativo de 23 de Outubro de 1 39 revo
g 11 ·,'S[L dispo,iç[t, que foi logo c1epois restaurada.. Eram
poucos s expedientes pam acudir á eirculllstancia :eml)l'e
precaria' do paiz.

Com eifei1Jo o al't. 3° do decreto legi lativo n. 15 de] de
Setembro de 1 10 autori.:;ou o governo para ha,-er por em
pre. timo, como mais yanta.jo '0 fosse ao Estado, a quantia de
!lo OL167$117 para snppl'imento do c1eficit re ultante do: re
ditos da lo ao govel'llo para as de peza pertencentes ao
fIllllOS fI na,ncciros d' 1 39-40 c 1R'IO-j.] ; e o art. GO da lei
n. 231 de 13 de Novembro deste ultimo anno adoptou a emi 
são de bilhetes do Thesouro como o meio mais pratico de
pedir emprestado (410).

(117) Foi ull1:lviolação de contracto, disso TElXE:R.-I. DE FHEITAS, Con
sol. elas Lei Cil,is, 3' edição, nota 2 :la art. 43.

(103) Docr. n. 5581 de 187~, art. 23.
(L09) Decr. ci t., :lr~. 2" § 4".
(410) Vicle Aviso de 5 de Janeiro (1\1 184.2.
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219. Para difficultar a fal ificação de taes bilhetes mandou
o Aviso n. 29 de 12 de Fevereiro de 1 38 que o thesolU'eiro
geral fizesse escrever no centro de cada bilhete, em linha per
pendicular sobre o sello, começando debaixo para cima, e em
letra bastarda, o valor :le cada bilhete, e outrosim em igual
direcção e em algarismos o mesmo valor.

220. Os bilhetes do Thesouro, emittidos como antecipação
de receita (411), não podiam, segundo a lei de 13 de Novembro
de 18H, ter maior prazo de que o de seis mezes. Po 'teriol'
mente o prazo tem variado e é algumas vezes determinado na
lei de autorisação (412).

221. Os bilhetes e letras do ThesolU'o Federal são rece
bidos nas e. tações publicas da "União, com o juro vencido,
em pagamento de impostos (413) .

. 222. Essas letras e bilhetes são titulas ao portador para
todos os efl'eitos juridicos attribuidos a estes.

Em relação ao possuidor delles, o The. ouro é um devedor
como qualquer outro, e não tem o direito de n gar o paga
mento a quem o apresentar no vencimento, ainda me 'mo
que appareçam reclamações a respeito da propriedade de taes
titulos, salvo o caso de decisão e precatorio da Autoridade
Judiciaria, a quem comp te decidÜ' quaesql1er quesLõe . que
se levantem entre o detentor e outrem que se l)l'etem1a legi
timo dono dos bilhetes.

No ca o de appar cer alguem, ante elo pagamento el
uma lctra, l'eclamalHl0 sobre a sua proprieda le, dcver(t o The
SOlll.'O tomar uota da reclamação e bem assim tIo liome do por.
tador da dita letra, a quem venha a ser I aga na epocha do
vencimento, afim de se poder auxiliar a acção da justiça nas
investigações a que tenha de proceder a semelhante re..peito.

(1I1) Uma r1isposir,ão nrste sentido tornOll-"~ urligo obrigalorio Cl11
todos os ol'çamentos de receita.

(.112) Lei n. 2565 de 20 du Maio do 1875.
(.lI3) Lei cit" arL. lo.
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Na decisão da controversia sobre a propriedade dos titulos,
a Autoridade Judiciaria deverá applicar os principias que
regem a propriedade e posse dos titulas ao portador em
geral (414). No casos de perda, furto ou roubo, aquelle que
allega essa opposição ao pagamento, deve ser admittido a
provar taes factos, e com elles a má fé do portador(41õ), con-

(41-1) Ia expressão apolic es da divida publica do art. 16, letra d, do
decreto do ~O do Julho de 18)3 estão comprehondidas todas as obrigações
do Governo, e portanto as letras ou bilhetos do TheslJUI'o. O processo de se
decreto é, portanto, applicavel a esta e pecio de titulos.

(·115) Aviso do l-~ de Fe\'ereiro de 1870. Este aviso baseou-se no bri
lhante parecor da Soc,fio de Fazonda do Con 'elbo cle E tado, elaborado
pelo eminente juri con ulLo Pimenta Bueno, subscripto pelo il1ustre 1'01'
l'es Homem (Visconde de InhoUlirim', e com cuja doutrina conformou- e o
núo meno n"tavel brazi\eil'o Vi. conde de Itaborahy. O parecer expende Il
melhor e mais moderna thporht elos titulas ao portador, q,le havemo de
senvolvido na parte geral deslo livro c para. aqulI não po.leríamos oncon
tl'ar melhor as ellto no Direito Palrio do que esia resolução de Consulta,
com força lo decr to, conformo era no reglmen [mperia!.

Eis o Uleor do aviso e do parecer:
(l Aviso D. 5') do Ministerio la Fazenda, de 14 de Fevereiro de I 70.
Tran mitlo a V. S. para o dovido conhecimento e exocuç,lO a Imperial

Rosolnção do O do corrento, tomada. sobro on ulta da Secçfio do Fazenda
do Oon elho de Eslado de 2l de Dezembro ultimo, junta por cópia, acerca
do objecto do olficio de 16 do Sel mbro do anno ,.assado, em que a Dir'r.
toria da Associaç;ão OOl11mercial lesta praçn, tratando do facto de so ler no
The-ouro acional rCCll-;'1(.lo pngar ao' negociante track & C., depoi
do venca]a, <l letra do mo mo Thc uro n. lU-lO da qU:llllia de~: 01 OSLOO, por
não II lar li luidatln umfl. questão anteriormente su cilada quanto á pro
priedade des II letra e que motivou o ombargo o depo ito do re pecliyo
valor, repr s nlon contra a praxo do 'l'be onro de admittir ombm'gos de
ter~oi 1'0 ao pagamento de lotras sua, aliás passadas ao portador.

De conformidade, poi , com a referida Rosolução cabc-me declarar a
V. S. :

1. o Quo a letra ou 1Jilhete do Thesouro devem SOl' pagas na The
sOUl'aria Geral, na epocha do vencimento, ao porlador, sem embargo de
reclamaçõe que po am apparerer u. re~peilo de sua propriedade, alvo o
caso de decisão e precatorio da Autoridade Judicial'

2. o que no caso de apparecer al~uel11, ante do pagamento de qualquer
letra, reclamando sobre sua p,'opneda.de, d \'er- e-á lomar nota da l'ecla
mação e bem assim do nome do portador da dita letra, a quem venha a
.ser paga na epocha do vencimento, afim de SP. poder auxiliar a acção da
Justiça nas investigaçãe a que tenha de proceder II semelhnnte respeito.
Deus Guarde a V. S.-Visconáe de ItaboT'ahIJ.-Sr. Oon elheiro Director
Geral da Oontabilidade.

CONSULTA
Senhor.-lllandou V. M. I. que a Secção do Fazenda do Con eUlo de

E tacto con ultasso c m o seu parecer sobre a incluEa represontação da Di
recto,ria da As ociação, Oommercial desta praça, datada dI' 16 de Setembro
pl'oxlmo passado. O a sumpto a que se refere essa represenla,;,ão, ú algum
tanto singular, já em seu começo, jiL em suas conseqnencia..

O Dr. Louronço de ouza Godinho, tendo de receber do Thesouro Na-



240 TITULOS A.O PORTADOR

dição essencial para o exercicio do direito de reivindi
caI-os,

cional algun bilhetes do 2:~OJ,~OO:) cada um, aulori ou a Scvcriano Fcl'
relra da l\Iotta Machado. com quem tinha 'ODI:!S, para rcalisar is o,

E te eu procurador, tendo-os rec bldo, poz alguDs delles em circu
lação, incluSIve o de n. 161(1, que foi ter ás miíos de Lallenland & C., e
posteriormente tis dc Stl'ack I>:. C. No entretanto o Dr, Golinho, como ell
uccessor Eduardo Anlonio Domingues da Luz confessa no ~eu requeri

mento lllcluso, fez annuncios e avisos ú lhesouraria, dando es es bilhetes
por desencaminhados, vi lo quo estava m que tão com o dito seu procu
rador, e dcssa arte oblev\J quc não fossc o de n. 1U4(j, que é o de que e
trata, pago ao tempo do eu yencimcnto.

S raek & ., que tinham por na vez descontado esse bilhele, liveram,
vist,) a opposiljãO do 'rIJe ouro, d pagaI-o e 1i~ur no de embolso ate
tempo ulterior. Em conscquencia requcrerat:l ti dita directoria da As~o

ciação Commel'cial que representasse lIO Governo de V. ~r. r. obrtl os
gl'ave:l inconvenientes resultantes da praxe que o Thesourcl tem adnllttido
<L semelbante respeito. A Directoria, usand) do dir'eito que seus E tatutos
com muita razão Ih conrere~, dirigill com elfeito essa l'epr'esentação, e
nclla ponderou quanto esse systema é prrJjlldicial ao comlClercio e lIO pro
prio The OIU'O, e opposlo á natllreza dos titulos passados ao portador, que
devem ter livre circulação NH hypothe,e de quc. e traIa, a eCvão pen a
como a referida Directoria, por is, o qllO entendo que não havia razão suf
fieiente para embargar o parramenlo

0"111 elTeito não e dava o Ctl o de perda, nem de furto propriamento
dito ou roubo.

Dava-se por ventura um ca,o ue abuso ue confianc;-a ou uma juestão
entre um mandante e seu mantlatario, que del'eria ser por elles ventila la
elll juizo, mas que oada tinha de procedente contra terceil'os para 4UO impe
disse o pagamento de um bilh te passado a fal'ordo portador, C'lm (ljl'eito ,
qualquer quo eja o nome que se queil'a dar aos bilhetes do 'rhe ouro de
que e trata, eUe não são senão l'igorcl amente bilhete ao portado/'. Desdo
então independente de endos 'l, ce Du 011 qualquer outra trlln. ferencia es
cl'ipta, figuram como propriedade d'aquelJes que os apl'ei;elllam 110 dia do
seu vencimento; por i. 80 me mo que fi po se vale litnlo e pre 11mpção
de dOJIlIOio, sem que seja. de mister demonstrar lo quem on como houve
1'l1m essa posse Se nssim UrlO Ios e, laes bilhetes deixariam na realidado
de er passados a fa~or do porta.dor, J?erdori~m e e caracler e com ell~s
a facIlidade de tran:mlssão de lIvre clI'culaçao. O commerclO desd entao
não negociada taes titulos e o 'rhesouro Nacional perderia as vantagens
qne delles deduz.

Não haduvida qUD, no ca o de perda, furto ou ronbo, aquellel"Jue alIogn
e sa oppo:Í\'ão ao pagamento, deve ser admittitlo fi provar tao faclOs o
com elIes a lJ1á Ié do pOl'tadol', maf< para su pender o pagam nto ti do
mi ler que a prova seja I'eita antes de reali ,H-se o pagamento e feita em
juizo. O faclo do simples avi. o e os annuncios paI' si só parece CJue não
bastam, pOl' isso meslno qlle is o d p nl~ apenas ela vonu1de de qnalquel'.
E' o que se vê verificado na hypothcse vel'tente e que não tinha funda
mento rp.al. Godinho occultou a verdade e deu por perditlo o bilhete
n. 1646, afim de impedir o pagamento contTa quem havia recebido esso
eITeito na maior boa fé e conliança publica, E. le abuso póc1e ,'H reprodu
zido por qualquer e causaria grande mal ao commercio o ao Thesouro

acional como é obvio e fica pomlerado. Parece, pois. que ClJnvem alterar
o expediente seguido pelo Thesou1'O, por ontro mais reflectido. Parece que
o aviso feito ao Thesonro por si só nrro deve servir para impedir o paga
mento, e s6 sim para que se tome o nome do portador e e reconheça sua
personalidac1o afim de que o pretendido dono possa contra elle intenta~' n
sna acção de reIvindicação. A par disto nada impede ql1e o pretendl~o
dono faça a sua juslificação ou prova pl)10 juizo competente com cituçao
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223. As loterias só podem correr por concessão do poder
legislativo (416). A emissão de bilhetes de loteria não auto
risada constitue contravenção punida pelo art. 367 do Codigo
Peual (417).

Reputa·se loteria ou rifa a venda de bens, mercadorias ou
objectos de qualquer naturez:>. que se prametter ou eifectuar
por meio de sorteio; toda e qualquer operação em que hou·
ver promessa de premio ou beneficio dependente de sorte (418).

Incorrem em pena :
Os autores, emprehendedores ou agentes de loterias ou

rifas;

pos.lJl\l, quando saiba quem Rcja o-dolontOl', ou com cita<;>ão por edit'ls no
cuso contrario, de sorle que o '1'i1úsouro só deixe de reali ar o pagámento
quumlo, depois de fila :L l'rovll, recebcI' pam iRRO pI' c:1.iorio rio juiz Esl é,
senhor, o parecer ela ~eCttrLO. V M. L, porém, mandar" o qlle tór Il1flis
Reerlado. Saladas Conferencia-, em:li cle Dezembro de 1 5J.-Visconde
de S. Vicente. -Francisco dr! Salle Torpe Homem

Resolução. Como pareee. Paço, em 9 de Fevereiro de 1 m. Com a ru
brica de S. ~L 1.-Visconde de Itabomh!J.

(416) Na Allemanha a maior parte dos Estados tem uma loteria. A da
Pru sia, que data de Frederico n, é celebre sob o nome de [(laJsenlotterie.

Na Infllatel'/'a as loterias fOl'l1m abolidas.
Na Austria-Hungl'ia a loteria é monopolio do Estado, dependente do

lei e pecial.
Na Belgica B prohibida pela lei de 31 de Dezembro de 1 5-1. O art. 6

da lei de 1 'de Maio de ISi;] a que aJiantJ no referiremo , teY'e por fim ex
tll'par o abu!Oo das sociedades anon)rmas que emittiam verda<J.eil'os bilhetes
do loleria sob o nome de debenture a premio de sorteio.

A Hollo.nda admitte loteria do Estado.
A Noruega e a StLecia prohibem-n'as.
As loterias he panholas . ão celebres. Na ltalia, o JoUo, monopolio do

Estado, é uma instLtuição nacional que se estende pOl' toda a peninsula.
Portugal só admitle uma loleria. A RiL sia, a Rumania o a Gpecia

nilo RS toleram.
Na uis a só o Con elho Fedel'al pôde autol'isar loterias. Na TUI'quia

dependem de um firman do sultão.
Nos E tados-Unidos, a loteria é prohibida em todos os Estados. O

Codi,go Penal do Chile tambem as prohibiu em 1874. O mesmo acontece no
Jallao.

(417) Pena: perda em favor da Nação de todos os bens e valores sobre
que ver arem, e multa de ~ODUDOO a 5ODaDDD.

(418) Cod. Pen" art. 367 § l0.

16
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os que distribuirem ou venderem bilhetes;
os que promoverem o seu curso ou extracção (419).

224. E' prohibido receber bilhetes de loterias estran
geiras para vender por conta propria ou alheia, ou em quan·
tidade tal que rasoave1mente não se possa presumir outro
destino j e bem assim passar bilhetes de taes loterias, oifere
ceI-os á venda ou de qualquer modo disfarçado fazer deDes
objecto de mercancia (420).

O recebimento e venda desses bilhetes são actos equipara
das aos de contrabando e processados como este (421).

225. Não são prohibidas as apostas sobre corridas de
cavallos, nem sobre jogos gymnasticos ou de sport j por con·
seguinte são admittidos em juizo e produzem eifeitos jurídicos,
gosando direitos e obrigações, os bilhetes de apostas oupoules,
titulos ao portador de natureza especial, que a lei, admito
tindo as corridas, implicitamente reconhece (422).

Esses bilhetes equiparam-se nos seus eifeitos juridicos aos
bilhetes de loterias autorisadas.

226. O bilhete sorteado deverá ser pago pelo thesoureiro
ou concessionario das loterias a quem o apresentar.

227. Se tiver sido emittido mais de um bilhete do mesmo
numero e este fôr premiado, o thesoureiTo ou concessionario
será obrigado a pagar todos que lhe forem apresentados.
Quando saiam brancos os numeros de que se tiver emittido
mais de um bilhete, o thesoureiro ou concessionurio pagará
ao portador uma quantia cinco vezes maior do que o menor
premio por cada um bilhete que lhe fôr apresentado (423).

(419) Cod. Pen., art. 367~;; 2°.
(420) Cod. Pen., al't. 368.
(421) Decreto n. 2418 de 29 de Dezembro de 1896, arl. 23 - 2°.
~422) Cod. Pon , art. 370, pal'agrapho unieo.-MACEDO SOARES, Apos

tas de corridas de ca"allo . Dir., voI. 56, pago 353.
(423) Deer. n. 357 de 27 de Abril de 1844, ~rt. 13.



BILHETES DE LOTERIAS NAOIONAES 243

228. Se forem achados na roda dos premios papelinhos,
numeros ou espheras que delles não sejam, será o thesoureiro
ou concessionario multado no dobro do valor do bilhete, cor
respondentemente a cada um papelinho, numero ou es·
phera (424).

229. Se apparecerem na roda mais premios do que os que
deverem nella estar, erá o thesoureÍl'o obrigado a pagar aos
portadores dos numeros re pectivos todos os premios que tive·
rem sahido da roda (425).

230. Se, concl uida [1 extracção, se reconhecer a falta de
um ou mais numeros, o thesOllreiro ou coucessionario pagará
ao portador ou portadores do biUlete ou bilhetes desses nn·
meros que não tiverem sahido da roda, um premio igual a seis
tantos do menor de sa loteria (426).

231. Os thesoureiros de loterias ou aqueDes que as fizerem
cxtrahir, recebendo a importancia do preço dos bilhetes ven·
dido e promettendo pagar os premios orteadas, são verda
deiro depo itarios, e contra elles se procede como contra os
outros depositarios (427).

232. ão poderão ser expostas á venda as loterias fede·
raes ante de appl'ovados pelo governo os re pectivo planos
e sem que estejam pagos o impo to tle 2 n/. e a quota de fis
calisação, Cl'eados pela lei u. 42 de 10 de Dezembro de 1 96,
art. 24 § 6~

O planos c1 s as loterias serão apre nte'tdos com a ne·
cessaria antecedencia ao ministro da fazenda que, ouviudo
o fiscal das loterias, os approvará ou não. No caso de não
serem approvados, deverão ser apresentados outros de confor·
midade com o que fôr ordenado.

~421) Decr. cit., art. 25.
(.1.25) Decl'. cit .• art. 26.
(426) Decl'. de 181-1, ad. 27.

(1'27) Decl'. cit., arl. 3il.
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o ministro da fazenda póde, a requerimento dos thesou·
reiros ou contractadores, modificar os planos já approvados,
todas as vezes que o julgar conveniente.

O imposto de 2 oJo será recolhida ao Thesouro, mediante
gnia do fiscal, antes de annnnciada ou posta á venda a lote'
ria, e a quota de fiscalisação por semestres adiantados (428).

233. Os bilhetes de loteria deverão conter a indicação
exacta do capital da mesma, a declaração impressa de que
a loteria é federal, a lei que a antorisou e o nome da insti
tuição beneficiada (429).

234. As loterias fedel'aes estão sujeitas ás disposiçõe do
decreto n. 2418 de 29 de Dezembro de 1 96 sobre fiscalisação
e ás demais que lhes forem allplicaveis.

CAPITULO IV

OARTÕES ESCOLARES, OAUTELAS DO' MO JTES DE SOOCOl~RO

235. Para facilitar a realisação dos depositos nos e colas
e estabelecimentos de trabalho e estimular o espirito de eco
nomia e previdencia nos alumno, permittiu O regulamento
que baixou com o decreto n. 9738 de 2 de Abril de 18 7 a
creação de cartões auxiliares das cadernetas da Oaixa Rcono·
mica, em qL1e os deposil antes vão fazendo entradas do valor
de cem réis até perfazerem milréis. Rs es cartões, em que os
directores dos mencionados estabelecimentos irão indicando,
por meio de um sinete, as quantias que forem recebendo dos
depositantes, podem ser ao portador; mas são apresentados
depois á, administração da Oaixa para se converterem em ca·

(4:~8) Deer. D. 2'118 de 29 de Dezembro do 1896, al't. 25.
(i29) Deer. do 2\J de Dezembro de 1896, art. 25, § ao.
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dernetl1, ou para se lançarem as respectivas importancias em
nome do depo itante, se este já tiver caderneta aberta.

236. Realisado o contracto de llenijor nos Montes de Soe
corro creados pela União, o mutuaria receberá um conheci·
menta ou cautela numerada, contendo a descripção do objecto
empenhado e o valor arbitrado, a importancia e prazo do em·
prestimo, a taxa do premio e a data da tran acção.

E ta cautela será, á vontade do mutuaria, nominativa ou
ao portador, mas a cautela ao portador só erá concedida
se o mutuaria merecer confiança ou fôr apresentado por pes
oa idonea (430).

237. A cautela nominativa é transferível por meio de
endo so completo ou incompleto, sendo a firma do mutuaria
reconhecida por tabellião publico (431). Tran ferida por en
dos o em branco, tem os me mos etreitos de um titulo ao por·
tador.

23 . A transferencia da cautela ao portador faz·se por
simples tradição, como o demais titulo ao portador. E a
tradição importa ces ão ao portador dos etreito empenhado.,
que a cautela representa. O portador da cautela é, pois,
considerado legitimo dono dos ditos etreitos, salvo a prova de
má fé e de conformida le com o qne já ficou expo to em re
lação aos titulas ao portador em geral.

239. No caso de perda, furto ou roubo da cautelas ao
portador dos Monte ele occorro, applica-se o proc o do
decreto legi lativo n. 149 B de 20 de Julho de 1 93 que na
expressão do art. 16 letra d, apolices da divida publica, com
prehende todas as obrigações publicas.

(430) Decreto n. 97;~ de 2 de Abril de 1 7, 3rt. 32..
(.131) Dee. eL., al'~. 86.'
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SEGUNDA. CL"SSE

Titulas estaduaes

CAPITULO I

APOLICES DA DIVIDA PUBUCA DOS ESTADOS

240. Os Estados têm o direito de emittir apolices repre
sentativas de sua divida e de adoptar para ellas a f6rma mais
conveniente ao seus interesses.

As apolices estaduaes que forem emittidas ao portador,
estão sujeitas, quanto ás relações de propriedade e posse,
como bens moveis corporeos ou como titulas de credito, ás
leis gemes da União. Os effeitos juridicos da venda e transfe·
rencia dessas apolices, as relações entre os possuidores, os
contractos de direito mercantil de que forem objecto, peuhor,
mutuo, commodato, deposito, etc., são regulados pelos prin
cipias que regem os titulas ao portador e em geral os titulos
de credito. As obrigações dos Estados, como as obrigações da
União, consideradas sob o ponto de vista economico, como
titulas de credito, constituem Direito patrimonial indepen
dente da indivillualidade ou corpo politico que se obrigou ..
Regula-as, portanto, o Direito substantivo que e ·tatue sobre
as relações patrimoniaes.

241. O direito ele tleterminarem os Estados o mouo de
emissão do titulo e a f6rma que devem ter, bem como as ccn·
tlições de pagamento dos juros, sorteio e circulação das suas
apolices não os autorisa, pois, a legislar sobre as relaçõeS
dos successivos portadores dcHas uns para com outros ou para
com terceiros; nem mesmo dos possuido~es para com o Estado
emissor, sob o aspecto geral, já se vê, de credor para devedor,
porque estas relações obedecem á dogmatica elo Direito sub
itantivü, cuja disciplina pertence á Uniã,o.
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Emquanto se tratar das condições do contracto de mutuo,
de constituir a obrigação, de estipular o modo de ser da ope·
ração, o poder local tem ampla liberdade de aeção e exerce a
soberania com perfeita franqueza: decreta a taxa da elIÚssão,
a do juro, o modo de transferir, a fórma do reembolso, estatue
sobre as vantagens e privilegios concedidos ao possuidores
dos titulos a emittir, sobre a aptidão delles para solução de
dividas contrahidas para com o Estado, seu recebimento em
pagamento de impostos ou em caução e fiança de responsaveis
para com a Fazenda do Estado; sem comtudo ofl'ender di
reitos adquiridos, nem embaraçar com qualquer gravame ou
difficuldade os serviços estabelecidos pelo Governo Fe·
deral (432).

Completo e acabado o contracto pela elIÚssão do titulo e
sua entrega ao mutuante, está constituida a ob1'igação no
sentido objectivo e economico (433), e sobre elia não tem mais
acção o poder local, que passa a ser um imple devedor do
titulo, sem mais direito, do que outro qualquer devedor, a
immi cuir-se nas questões que se possam levantar entre os
portadores das apolices ou entre estes e terceiros. Não póde 1
tambem invocar a sua autoridade para alterar, diminuir ou
modificar a obrigação que como pessoa juridica contrahiu, de I
pagar a prestação promettida ao portador nas epochas e con-
dições ajustadas. .

242. Entretanto nas leis e decretos promulgados pelos
Poderes Estaduaes para regular a elIÚssão de apolices da sua
divida publica é licito estatuir sobre o modo pratico ou pro
cesso pelo qual o proprietario desapossado poderá recuperar
G seu titulo ou receber do Estado o capital e os juros a que
tiver direito; estabelecer as condições em que o direito de
reivindicar as apolices perdidas ou furtadas póde ter lugar,
assim como a emissão de duplicatas, regulando prazos, com·

(432) Aviso do Miaistel'io da Fazenda de 18 de Setembl'O de 1890.
(433) COGLIOLO, pag. 22, SALLElLES, obligat. passim.
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petencia de juizo, modos de publicidade, todos os actos que
constituam meios de effectividade do direito sobre as mesmas
apolices, conforme a alçada constitucional dos Estados para
fazer leis adjectivas ou de processo.

Mas nessas leis não podem, de maneira alguma, como já
ficou indicado, alterar ou violar principios de Direito S:lbstan
tivo, como os que regulam a propriedade, posse e mais direitos
inherentes e relativos á acquisição, transferencia e detenção
dos titulos ao portador. Os legisladores estaduaes devem.
sempre ter em vista, quando regularem. direitos oriundos de
obrigações dos Estados, a dupla qualida de de Poder Publico
e de devedor ordinario, que reunem quando praticam acto
patrimoniaes.

243. Não seria, pois, admissivel que os Estados, apre.
texto de legislar sobre o processo de reivindicação de titulo
ao portador e de opp osição ao seu pagamento ou de regular o
processo de falIe ncia, estendessem os direitos do propl'ietario
desapossado além do que se aclmitte no Direito Commercial
da União, nem tão po~co lhe negassem a acção para recuperar
o titulos ou c obrar o capital e juros respectivos nos ca os em.
que o Direito federal o admitte.

( 244. Em virtude da autonomia dos Estados, as apolices
da sua divida, publica gosam dos mesmos privilegios fruídos
pelas da divida publica nacional. E sa igualdade, já reco
nhecida ás provincias no autigo regimen (434) é consequencia
directa da sua posição na Federação Brazileira e da amplitude
de poderes consagrados na Constituição Republicana (434 A.)

(4B4) Lei de 21 de Outubro de 1843, art. 43, lei de 18 de Setemb 1'0
de 184~, art 50, lei de 2S de Outubro de 18-18, art. 36.

(43i Aj Diante do abuso praticado em alguns Estados, que põem em
circulação apol ices de cem e d lIzentos réis, que ão verdadeiro papel
moeda. o Sr. deputado Ampbilophio Botelho !?reire de Carvalho (1fT' reeeu
á consideração do Congresso Federal o segllÍnte projecto de lei:

« O Congresso Nacional decreta:
Ar! _ l' _ E' garantido aos E tados o direito de contrahir emprestimos,

dentro ou fóra do paiz, emittindo para esse fim apolices ou outros titulas
de diversa denominação, guardadas, porém, as disposiçãe. que se segnem:
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CAPITULO li

LETRAS DOS THESOUROS ESTADUAES

249

245. As letras que o Thesouro ou a Thesouraria de um
Estado emitte ao portador, á semelhauça dos bilhetes do The
zouro Federal, estão sujeitas aos mcsmos priucipiós e regras
que dominam esta especie de papeis de credito.

246. O Estado que se obriga por esta especie de letras,
assume um compromisso de caracter individual, considera·se
um devedor qualquer que subscreve titulos ao portador.

Póde, é certo, o Estado devedor legislar sobre a fórma e
condições da emissão, assim como sobre o processo a observar
na reivindicação de taes letras em caso de perda ou furto, mas
não excedendo os limites da acçã.o que lhe é Íl:tcultada em
relação á aI olices (n. 243).

§ 1°. E' vedado a.os governos dos Estados emiltir, seja com a denomi·
na'ião de apolices, seja com denominação difl'erente, tilulos ao portador,
contendo promes3a do pagamento de quantia inferior a duzentos mil réis;

~ 2°. No caso de transgressão, ficarão sujeitos á sancção do art. 241
do Oodigo Penal os individuos que ao referidos titulos derem a appli
cação de moeda legal, ou que como moeda os receberem em tr6ca de
objectos ou sen-iços de qualquer especie.

Art. 2°. RevorTam-se as disposições em contrario.
S. R. - Sala das Sessõe. da Camara dos Deputados, em 13 de Julho

de 1897. »
E5le projecto foi, por escl'upulos conslilucionaes, sub?lituido pelo se

guinle :
«Art l° Não poderão ser recebidos como moeda ou nesta qualidade

circulai' no paiz quaesquer litlllo de credito ao portador ou com o nome
deste em branco, que forem emitlidos pelos governos dos Estados ou do
municipios com a declaração de valor inferior a 20J8000, sejam taes titulos
apolices ou outros de denominação differente.

Art. 2°. No caso de transgressão, não s6 serão nullos de pleno direito
todos os contractos pactos juridicos em que os referidos titulos forem
empregados como moeda, mas ficarão sujeitos á sancção do art. 241 do
Codigo Penal os individuos que como moeda os empregarem ou os rece
berem em troca de objecto~, valores ou serviços de qualquer especie.

Arl. 3°. Os orgãos da justiça I'ederal serãu os competentes para a
applicação desla lei, guardada a disposição qntl se segue:

Paragrapho unico. Quando em questões da co~peteucia das justiças
dos Estados fó\' por estas proferida decisão contraria á applicação da pre
sente lei, ou decisão favoravel ú validade ou applicação dc actos ou lei$
d?s governos locaes que tenham sido contestados com fundamento nas
disposições desta lei, haverá de taes decisões recurso para o Supremo
Tribunal Federal (Const., art 59 § 1°).

Art. 4°. Revogam-se as disposições em contrario."
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247. Em falta de legislação especial do Estado sobre a
reivindicação de letras do Thesomo perdidas ou furtadas e
sobre a opposição ao pagamento e emissão de duplicatas,
applica-se o decreto legislativo n.149 B de 20 de Julho de 1893.

A expressão - apolices da divida publica, usada pelo
art. 16 letra d deste decreto, comprehende todas as obriga
ções publicas estaduaes.

CAPITULO III

GUIAS DE EXPORTAÇÃO

248. As circumstancias especiaes em ql!e se acham os
Estados do Rio de Janeiro, S. Paulo, Minas Geraes e Espirito
Santo, que veem uma parte do seu principal producto agrícola,
o café, exportal'-se pelo porto do Rio de Janeiro (Capital Fe
deral), geraram a necessidade de emittir a estação de arreca·
dação do Estado de procedencia do genero guias ou certifi
cados do pagamento do imposto já feito n'esse Estado, afim
de que o pro<lucto, assim desembaraçado e quite com a Fa
zenda estadual, possa sahir livremente pela Capital para o
estrangeiro.

249. Acontece, porém, que sendo o imposto cobrado de
todo o café que sáe do Estado, e devendo uma parte delle ser
consun.ido na Capital Federal e, portanto, livre de imposto,
fica annualmente um saldo de guias correspondente á quanti·
dade de café não exportado para o estrangeiro. Essas guias
são negociadas pelos possuidores e utilisadas para despachos
de exportação de quaesquer outros cafés. Geralmente os
vendedores de cafés destinados ao consumo interno vendem
as guias com abatimento do valor do imposto que ellas repre·
sentam, e a vantagem que disso fica ao negociador, explica a
acceitação que taes guias encontram no mercado.

249. Representando uma certa somma cobrada pelo Es
tado de procedencia do genero, a titulo de imposto de expor-
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tação, a guia não p6de ser recusada pelo Estado emissor, em
bora elia acompanhe café diiferente d'aquelle que na realidade
pagou o imposto e deu lugar á emissão do certificado que se
exhibe. A natureza indeterminada e generica do objecto
sobre que recae o imposto, as iro o exige.

Se fosse licito recusar a guia pelo fundamento de que o
genero que se pretende agora exportar não é o mesmo para
que ella foi expedida, hypothese alJiás de di.ffi.cil senão imo
possivel verificação pratica, nem assim a guia deixaria de
representar uma obrigação do Estado, que deveria fazel·a boa
em qualquer tempo, salva a prescripção de accôrdo com as

lei geraes ou especiaes ao as umpto.
A. exhibição da guia prova que o café não foi exportado,

porque quando áe para o exterior, o certificado de pagamento
do imposto estadual é arrecadado pela A.lfandega e devolvido
ao Thesouro do Estado de procedencia. O genero não foi ou
não erá exportado, tendo 'ido destinado ao consumo interno.
Não sendo, porém, permittido aos Estados tributar a expor
tação de mercadorias de sua producção para outros E tados
da nião e para a Capital Federal (435), segue· e que, pro
vando a exhibição <le uma guia o pagamento de um imposto
não devido, o Etitado emi' 01' tem obrigação de restituir a
importancia cobrada em cau 'a. A guia de exportação repre
senta para o :fi co estadual um imposto já recebido por uma
mercadoria não exportada, e, portanto, a obrigação de deixar
sabir, sem onus <le novo imposto, uma qnantidade de mer
cadorias da mesma especie, correspondente ao valor dos di
reito percebidos (435 A). Assim o têm entendido o Estado
interessado na questão.

250. A guia de café é um eifeito ao portador, sujeito ás
regras que governam os papeis desta natureza. As relações

. (-135) Sobre esta questão levantou-se ultimamente grande controver-
SIR, em que não entn1l'emos por SOl' alheia ao assumpto deste livro.
. t4i\:j A} O imposto ~Ó é devido pela effec~ividade da tran ac(;;,o que o

lllulo rcprosenta, não pelo de ignio l1elb. Avi o Llo Minis~el'io ela Fazonda,
11,111 t!e 13 de J'unl.!o (!fi J85S.
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dos successivos portadores entre si e para com terceiros regu
lam-se pelos principios geraes expendidos na primeira parte
deste livro.

251. O Estado que emitte estes certificados do pagamento
de imposto de exportação têm, sem duvida, o direito de re·
gular-Ihes a emissão, as condições geraes e mesmo o prazo de
sua apresentação e validade e da prescripção em que possam
incorrer. Não podem, porém, esquecer que, objectivamente
consideradas, as guias representam obrigações transferiveis,
negociaveis, generos de mercancia, regidos sob este aspecto
pelo Direito substantivo da União.

Sendo emittidas ao portador, não podem, nas relações
entre os particulares que successivamente as detêm, fugir aos
principios que regulam a transferencia dos titulos ao portador
em geral. À sua negociação não p6de ser sujeita a monopolio
ou privilegio, sem offensa elo preceito constitucional que ga·
rante a liberdade industrial.

CAPITULO IV

BILHETES DE LOTERIAS DOS ESTADOS

252. Na amplitude das suas attribuições constitucionaes,
podem os Estados da União legislar sobre coneessão de lote
rias, como já o faziam as provincias.

Esta attribuição, porém, sempre se julgou a tal ponto
circumscripta ao territorio do Estado concedente, que nem
sequer se podiam vender na Capital os bilhetes ue taes lote
rias. Prohibições expressas se succederam.

À lei n. 126 de 21 de Novembro de 1892, art 3°, revogou
a prohibição da venda, estabelecendo condições que devem
ser previamente observadas pelos thesoureiros, contractantes
ou agentes de taes loterias. Foi o Governo autorisado a for·
mular regulamento) não só para tornar effectivÇl.s as pro-
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videncias estabelecidas na lei, come para tomar as medidas
que julgasse necessarias no sentido de impedir a entrada e
venda no paiz de bilhetes de loterias estrangeiras. O Governo
expediu um regulamento em 1893 (436), e outro em 189õ (437),
e finalmente, em virtude de nova autorisação legisiativa e
para execução do art. 1° ns. 23 e 24 da lei n. 428 de 10 de Di'
zembro de 1896, publicou o regulamento actualmente vi·
gente (438).

2õ3. Não podem ser expostos á venda no Districto Fe·
deral os bilhetes das loterias dos Estados, emquanto os the·
soureiros, contractadores ou agentes não tiverem preenchido
as seguintes formalidades:

1~ l'egi traI' na repartição fiscal das loterias: a) cópia
authentica da lei estadual que houver concedido ou autorisado
a loteria; b) cópia authentica do plano approvado, se não
estiver incorporado na lei; c) o contracto ou cópia authentica
delle, quando o houver celebrado para a extracção; d) do·
cumento de responsabilidade do Estado para o e1fectivo paga·
mento dos premios sorteados e elos bilhetes vendidos, quando
não se levar a e1feito o sorteio (439);

2", prestar fiança de quarenta conto' ele réi . em apolices
da divida publica;

(436) Decr. n. 1207 la 17 do Fevereiro de 1893. A lei n. l!ll A de 30
de Setembro de 1893 reprJduziu a mesma disposição da lei de 1892.

(437) Decr. n. 1041 do 17 de Janeiro do 18!J5.

(-t38) Decr. n. 2118 de 29 de Dezembro de 189d.

(433) Decr. n. :.!418 de 1896, art. 2°, letra d). EsL..'l. providencia j:l era
do Reg. n. 1:.' 7 de 1893; posto que não estivesse na loli, era de incontes
tav.el vantagem pratica a sua adopção, além do alcanctl doutrinario e mo-
rallsador. •

O facto ainda não esque~ido ~s lolerias do Ypiranga (8. Paulo) pro
vocou sem duvida essa medida ,que garante, ao menos na Capital Federal,
o recmbolso do preço dos bilhetes veQdidos, quando, como aconteceu em
lIlUa d'aquellas loterias, não liver lugar o sorleio e os portadores dos
bllhates não forem reembolsados pelos concessionarios ou thesoureiros.

O Eslado que autorisa ou concede a lotada. responde agora elfectiva
~n~ntc, não s6 peJa imporlancia dos premios sorteados, como peJo re~I!t·
o 'o, n9 caê9 de se não verjqear 1\ ex,trac~1iº. .
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3", recolher ao Thesouro Federal a importancià do imo
posto de 4 %, quando as loterias forem vendidas e extrahidas
no Districto Federal sob a fiscalisação do Governo; o de
2 1/2"10 de se110 adhesivo sobre o valor total dos bilhetes ex
postos á venda, quando a extracção da loteria se realisar nos
respectivos Estados e a venda se fizer na Capital. Na primeira
hypothese, o recolhimento do imposto de 4 % será feito me·
diante. guia do fiscal das loterias e relativamente ao capital
de cada loteria ou série de loteria a exteahir. Na egunda hy·
pothese, o se110, na razão de 21/2 %, será collado a cada
bilhete ou fracção de bilhete que tiver de ser exposto á venda,
cobrando-se como se fossem de mil réis as fracções de valor
inferior a essa quantia.

Emquanto não houver estampilha especial para egte im
posto, o fiscal das loterias dará guia para recolhimento de
2 1/2 % sobre o valor dos bilhete, na fórma acima indI·
cada (440).

254. Os bilhetes de cada loteria, além da indicação
exacta do capital da mesma, deverão conter a declaração
impressa de que a loteria é estadual, a que Estado pertence,
a lei que a antorisou, e o nome da instituição beneficiada.

255. Não poderá ser registrada para a venda de bilhete
no Districto Federal a loteria em cuja conce são ou contracto
tenha havido preterição das disposições da leis referentes ao
assumpto, ou em que houver estipulação ela qual resulte re·
ducção, por minima que seja, do beneficio consagrado na·
quellas leis. Neste caso, o fiscal das loteria deve communi
cal' o facto ao ministro da fazenda, para que este o apresente
ao Govcrno do Estado que houver feito a conces ão (442).

(4tn) Decl'. n. 2418 de 196, Rrt. 2°.
(l-\ll Decl'. n. 2tl8 supra, ::tl't. 20, paragrapho unicQ.
(112) Decr. dt., art. [lo.
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256. Para o registro da loteria será computado o capital
na totalidade de cada concessão, declarando-se o numero das
loterias e das séries, quando houver (243).

Não é permittido expôr á venda os bilhetes, sem que
estejam arrecadados os impostos; estes não serão acceitos
sem prova de ter sido effectuada a caução, a qual s6mente
poderá ser prestada mediante guia passada pelo fiscal das lo
terias (444).

257. As loteria cujos bilhetes tiverem de ser vendidos
no Districto Federal, ficam sujeitas á ordem em qne se acha·
rem inscriptas ou registradas, assignando-lhe o fiscal a data
e hora em que se deva proceder a orteio, de accordo com
os respectivos thesoureiros, contractadores ou agentes; tendo
em vista a condição essencial de não as collocar em dia em
que tenham de ser extrahidas as loterias ann uaes na Capital,
não as preterindo, nem prejudicando as da Santa Casa da
Misericordia e estabelecimentos annexos, do Monte pio dos
Servidores do Estado, e dos ln titutos dos Meninos Cégos e
do Surdos-Mudos, garautidas pelo art. 14. da lei n. 3,348, de
20 de Outubro de 1887. S6 em relação ás loterias dos Estados
poderá haver sorteio de mais de uma em um dia (445).

258. E' prohibido annunciar a série com os algarismos
da totalidade da loteria. Cada série deve ser annunciada por
sua justa importancia.

O annuncio, como o bilhete, deve indicar o dia e a hora
do sorteio, e, chegada esta, não poderá continuar exposto á
venua bilhete algum da loteria ou série a extrallÍl' (446).

259. Além das listas amadas logo ap6s a extracção ou
publicadas pela imprensa por communicação telegraphica,

(443) Decr. cit., art. 4°.
(441) Decr. cit., art. 5°.
(Hã) Decl'. cit., art. 6°.
(H6) Decl'. n. 2418 de 1896, art. 7°.
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será feita a publicação pelos jornaes, com assignatura do the
soureiro, contractador ou agente, logo que receba a confir
mação da lista por via post aI.

260. Por consideração alguma será recusado ou adiado
o pagamento do premio, quando apresentado o bilhete pre
miado, ainda que por erro ou engano da communicação tele
graphica tenha sido o mesmo premio indevidamente pago a
outro (447).

Quando, tendo deixado de ser pagos os premias ou de
ser eifectuado o sorteio annunciado, o Governo do R ttl,do a
que pertence a loteria houver providenciado, fazendo eifectivo
o pagamento dos premias, o ministro da fazenda, mediante
requi ição justificada do mesmo Governo, lhe mandará en·
tregar toda a caução ou a parte deUa correspon dente aos pa·
gamentos feitos e na especie e pelo valor .em que tiver sido
realisada. Restando alguma parte, esta continuar{L em depo
sito, para ser levantada por quem de direito. Nesses casos
não será mais permittida a venda de bilhetes de tal loteria,
nem o respectivo sorteio nesta Capital (448).

261. R' prohibido aos contractadores ou the~oureiros de
loterias estaduaes, que não se tiverem habilitado nos termo
do arte 2°, para vender bilhetes no DistL'icto Federal, ter
aqui escriptorio ou agencia para. venda, distribuição, recebi
mento de encommenda ou pagamento de pl'emios de taes
bilhetes.

O fiscal das loterias requisitará do chefe de policia o
fechamento desses escriptorios ou agencias (449).

262. O fiscal das loterias inscreverá em livro especial a
data em que lhe forem apresentados os documentos de que

(447) Decr" cit., arta. 80 e 90
•

(448) Decr. cit., Ul't. 10.
(449) Decr. cit., arte 11.
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trata a primeira parte do n. 253 ; guardal·os·á no archivo a
seu cargo; annotará em protocollo especial as guias de caução
(n. 256), mencionando as respectivas importancias e data de
recolhimento ao Thesouro; mencionará no mesmo protocollo
todas as declarações relativas ás occurrencias de cada lote·
ria; e dará certidão do registro.

Incumbem-lhe as attribuições de fiscalisação descriptas
uo art. 12 do decreto n. 2418 de 29 de Dezembro de 1896.

263. Consideram·se infractores das disposições legaes :

1°, os the oureiros, contractadores ou agentes de loterias
estaduaes que venderem ou annunciarem á venda, pagarem
os premios ou fizerem qualquer outra operação relativa a bi·
lhetes de loterias, sem terem observado os requisitos legaes
ele autorisação (ns. 253 e seguintes) ;

2°, as pe soas que pa arem taes bilhetes, offerecendo·os á
venda, ou de qualquer modo fizerem delles objecto de negocio,
em contravenção aos mesmos artigos;

3°, os que os venderem de loterias não annunciadas na
fôrma da lei (450).

264. As multas no caso de contravenção das disposições
legae serão impo tas pelo fiscal das loterias pelo modo se·
guiute :

Os thesoureiros, contractadores, emissores ou agentes
de loterias esLadoaes que deixarem de recolher ao Thesouro
Federal a importancia do imposto devido, conforme e expõe
na tercei~'a parte do n. 253, serão multados no maximo no valor
do sello sobre o capital total da loteria. Se a infracção fôr
de inobservancia de qualquer das formalidade descriptas no
n. 253 retro citado, a multa será de um couto de réis. Quando
violarem a ordem legal da extracçã.o (n. 257) ou a seriação

(450) Decr. n. 2418 de 18ilG, art. 1'1.
17
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da lNteria, Et detx:p,:eIfl 4e declarar 11,0 ~nnuncio, como no
bi14~te, o dia e a hora do sorteio (n. 258), a multa será de
quin~en,tos ]Jlil réis. Será de cem mi) réis a multa, quando
houver faJ..ta de publicaçãQ pela imprensa da lista dos pre·
mios, l? de tJ;es~~tosmil réis quando recusado ou adiado o
pagamento do premio ao portador que se apresentar com o
bilhete premiado, ainda que por erro de communicação tele·
graphica tenha sido o mesmo premio pago a outro. Emquanto
não' fôr pago o premio ao portador do bilhete, o contraventor
lúiu pode!'á continuar no exercício das suas funcções (451).

A.s pessoas que negociarem os bilhetes das loterias não re·
gistradas, incorrerão na perda d.os bilhetes e na multa de duo
sentos mil réis, e na reincidencia o dobro. Assim por· diante
até um conto de réis (452).

265. Quando não se eifectnar o pagamento das multa-s
dentro de tres dias, contados da imposição ou decisão do re·
curso, se a parte o tiver interposto nesse prazo, a importancia
da multa sahirá da caução c ficará por esse facto interrom·
pida a licença. para extracção da loteria ou sorteio da série,
até que seja reforçada a caução com quantia igual á que tiver
sahido della.

Se o multado não tiver caução no Thesonro e não pagar
em tres dias, contados da imposição da multa, o fiscal das lo'
terias extrahÜ'á conta, que será l'emettida á Directoria do
Conteucioso, afim de que esta providencie com urgencia sobre
a sua arrecadação, no juizo competente, salva a decisão do
ministro da fazenda sobre o recurso, a qual, se fôr favoravel,
será communicada para suspender·se a execução (453).

266. Os bilhetes apprehendido serão recolhidos, sob a
guarua da fiscalisaçã:> das loterias, em involucros lacrado,

(451) Decr. n. 2118 de 1896, al'ts. no e 17.
(452) Decl'. cit., art. 15 § 2°.
(45~) Der. cit , nrt. 16.
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com todas as declarações neces adas, e con 'el'vados até final
julgamento da contravenção, endo então incinerados os não
premiados (4·51) .

. 267. Pertencerá ao apprehensor metade dos premios por
ventura obtidos pelo bilhetes apprehendic1os, e metade das
multas em que incorrer'em os infractores, sendo o resto reco·
lbido ao 'l'he ouro e escripturado como receita eventual da
União (455).

26 . Os termos de apprehens~Lo c multa' serão firmados
pelas te tcmun}Jas presenciae', quando a houver e se presta
rem, con jguulldo o valores e numeração dos bilhete, a ]0

teria ou série a que pertencerem, os nomes do infractor c do
apprehen ar, c tudo mais que convenha a um documento de
contravenção.

"ão poderão figurar como testemunhas os guarda ou
qllaesquer pessoas do serviço que estiver incumbiclo aos fune·
cionarios inve tidos da faculdade de apprehensão (456).

269. ão erá admittida no Distl'ieto Federal ao venda
de lotel'ia que tenha deixado de fazer sorteio annunciado, que
não tenha pago os premias opportunamente, que tenha i11cor
riuo elll multa em cada extracçã.o ou em mais de uma multa
CU] um sOl'teio (157).

270. Para o processo da contravenção, nos caso em que
clle se tome necessaJ'io; é competente o pretor do di. tricto em
que se der a apprehensão.

A contravcnçrlo do art. 2" do decreto 2418 de 29 de De·
zembro de 1 96, a velllht dc billJetes tlel)oi~ da hora anllUU-

('151) Deel'. eiL, l1rl. lR.
(~;);)) Deer eil, al'l. ln.
(.1511) Decr. cit., al'I. 21.

(15~) Dcer. 11. 2110 Lle lS)u, art. 22.
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ciada para a extracção ou de bilhetes de loterias ou séries já
extrahidas ou aiuda não auuunciadas, serão actos equiparados
aos de contrabando e processados como este (458).

271. Das decisões do fiscal das loterias haverá recurso
para o ministro da fazenda, dentro em tres dias, contados da
data. da decisão, ouvido o fiscal, que responderá em 48
horas (459).

272. Os Estados que acceitarem o disposto nos §. 30 e 5°
do art. 24 da lei n. 428, de 10 de Dezem1>1'0 de 1896, ficando
habilitado a perceber a quota. annual de 39:650· 000, além
das designadas no § 2° do referido artigo da lei citada, deverão
communicar ao mini.. tro da fazenda o ..eu a sentimento, afim
de ser arrecadada a quota que lhe é correspondente (460).

(458) Decr. cit , art. 23.
(459) Decr. cit., art. 24.
(460) Decr. cit., art. 26.
A questão da inconstitucionalidade da prohibição elas lotel'ias o.. taduues

foi levantada pelos interesses contrariados, dando lugar a diversos julga
dos, que mantiveram as disposiçãe do decreto n. 2418 de 1896. Transcre
vemos aqui os seguintes:

« Vistos, relatados e discutidos estes autos do appel1ação, interposta
pela União Federal da deci ão a fi. 17, ondo o Juiz deste Districto, jul
gando por scntença a pl'eceito comminatorio que deu lugar ao auto de
manutcnção de fis. 13, eximiu o appellado Alberto Saraiva da Fon cca, es
tabelecido. com escriptorio d v~ndo de bilhetcs rle loteria, li rua da Uru
guayana n. 33, das condições por elle reputadas inconstitucionaes em 2J
dos 30 artigos do decl'eto n. 14Ull1e 17 de Janeiro de I 95, o qual f,il'll ex
pedido pelo f'rel'idenleda Republif'u, no asel'cicio da pri\'ntiv:t nLlribni('ilO
conferida no :trt. 'J8 n. 1 do pacto federal, para fiel execução lo arL. 90 da
lei n. 2G5 ele 24 de' Dez mbro le 1894, ora substituida pela de n. ,128 ele 10
de Dezembro de 189ü, a seu turno j:J. regulamentada pelo decreto II. 2<118
de 29 de Dezembro do mesmo anno :

Considerando estabelecida no art. 15 do pacto federal, como base d.o
systema representativo, a independencia harmonica do tres poderes polt
ticos da Republica, e previsto no art.. 100 do Codigo Penal o erimo.do
OppOl'-se aIguem directamente e por factos ao livre exercicio do executivo
e de obstar ou impedir por qualquer moelo o elfoito de suas legitimas de
terminações, não compete evid ntemente ao judiciario prohibir, em favor
de certa e designada parte, a exe 'uçiio das disposiçõe geraes dos decretos
expedidos pelo executivo, no desempenbo de sua missão constitucional para
o cumprimento das leis, só cabendo aos j I.lizes e tl'i bunaes o dever nega
tivo de não applicar aos ca o occurrentes os regulamentos quo rorell~
manifestamente incompativeis com as leislou com a Constituição (Lei
n. 221 de ~O de Novembro. de 18:)4, art. 13 § 10).
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Considerando que as autoridades administrativas da União, quando
tratam de executar as medidas decretadas para exaGção dos impostoi> em
geral e especialmente do que recae sobl'e a venda neste Oistricto de bi
lhetes doloterins dos Estudoi> (jogo condemna'ln nas Constituições do Ama
ZIJl1aS, art. 126, de Mina, art. lU', de S. Paulo, art. 60, do Rio Grande
do Sul, art. 71, § 18, e na lei fluminense n. 5 I de Fevereiro de 18)4 no
art. Iii', não estão snjeitas ao intordict<il da ordenação livro 3° titulo 78, § 5°,
nem do seu equivalente, o termo de segurança de que tratam o Codi~o do
Processo Criminal no art. 12. § 3", c Regulamento u. 12:J de 31 de Janeiro
de ]812, no Rrt. 112, interdicto e termo jámais upplicados como meios
preventivo de crime de respon ab.ilidude de quaesquer funccionarios e
menos dos praticados pelo Presidente da Republica e pelos mini tros de
Estado, para proées at' e julgar todos os qUiles é incompetente o juiz ·soc
cional, e ainda este Tribunal, quando commettidos pelo cbefe do Estado
(Constituição, urt. 52,53 e 5'J n. 1, letra A);

Consideraudl), outrosim, t r o appelLado a acção especial do art. 13 da
Lei n 221 pal'fl de fa~erjlldicialme~tA, se illegal, o imp~dimeuto aliás ~ão
provado, qu eLle argue ofIrer a clrculaç,lo po tal de btlhetes de lotenas
quo dos E tados lhe são euviu'los para aqui e consumirem: o Supremo
Tl'ibunal Feclerul d~t provimento á appellação interposta a fIs. e, revo
gando a scnlenç·t da primeira instancia, julga o appollado carecedor da
acção e o condemna na custas.

Supremo Tribunal Federal, aos 2 de Julho de IS)7,-Aqctino-e CalItro,
presidenle.-Americo Lobo -Manoel Murtinho.-H. do Espirito anto.
-João Barbalho.-Bernardino Ferreira.-Figueiredo Junior.-J'Jão Pe
d,'o Ribeiro de Almeida.-Pereira Franco.-1I1acedo Soares,-Pinda
hyba de Mattos.-Fui presente, Lucio de Mendonça.-Foi voto vencedor
o Sr. ministro José Hygino Duarte Pereira ll,

Sentença do Juiz Seccional:

« Allegam os autores Mendes & '., que obriO'aram-se por contracto
celebrado com a municip>.lidade de Barbacena po/burães & Castanheira,
de qll m sno os aulore cessionario, a extrahir diversas loterias autol'i
s~c1as pela lei estadual n. 37ti7 de 16 de Agosto de 1883 ; que este contracto
n~lo lhes resb'ingiu o elireito de explol'al-as no ta cidade, o que preton
dlam fazer quando fOl'llm perturl adas pelo Govemo Federal no exerci cio
de to limito com a lei n. 42; de 18\).) e d creto n. 2418 do mesmo anno i
quo osle excesso da Ré justifica o interdicto prohibitorio da Ordenação,
~Ivro :-jo/ titulo 78 Si 5°, para asseguraI-os no seu direilo, visto como s(\,o
IllconslItuciouaes, lanto a lei como o decreto citados, por serem contrarias
aos BitS. 10, 11 o 72 da Constituição ela Republica. Allega o Dr. procu
rad,.r lu Republica que não tem applicução ao caso o invocado remedio
go ses. orio (visto ser a acção propria para a especie a do art 13 da lei de
2(, d' No\' mi 1'0 d'j I I.(l, egundo a opinião dos praxistas patrios e reini
COIM, do. PiolI'o Oogliolo na tia philosophia dei Diritto prioatn, o se
gundo apri prlldencin. do Supl'emo Tribunal Federal, que doutrinam nM
Ster~m ul'plicavoi . ás lesões dos direitos pes~oae os interdictos prohibi
orlos.

E.con iderando, depois de vistos e examinados estes auto, que em
~nat~l"1a de posse vigoram as mesmas normas e principios fundatllentae~
o dll'ello romano, os quaes não permittem ampliar-se a noção j uI'idicll.ta posse ao simple exerci cio ou gozo de direitos, que não tem por objec
o eou as corporeas ; que, segundo os. textos d'aquelle direito, a posse e a
qua~\ poso e se compõem de dous clementos e!'senciae , um Inaterial e outro
~Ol~ (corpu et animas), os quae se acham reunidos, quando alguem

I ~?e de uma cousa Colmo dono, ou, pelo menos, como titul.n' de direitos
pUlelaes! destacndos elo dominio (jure in I'e al'iena), o que sómente a pos e
~ a ~lIUSI posse assim concebidas como poder physico soure cousas sus
sPp IV~IS de dominio c de onus real.gosam eln. protecção dos int~rdieto-pos
COSSOliOS (Accordão tio SupI'emo Trlbllllal Federal de 12 ele MaIO de 18 Jil) i

onsJderando que nã.) ha litigiosusceptivel de &er derimido pelos tribuuae&
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sem uma collisão juridica actual entl'a as partes contendora, e que, por
t:wto, a ninguem assi te o direito de acção para antecipadamente delra n
dar a annullação de urna lei ou decI'eto por m'ltivo de inconstitu!lionalidade
ou illegalidade com o fit,) de eximir-se a sua futura applicaçilo a casos que
antevê (Accordão d'l 11 de Junho de lR3oJ; Considerando que as autori·
dades administrativas da União, !J. ,ando tratassem de executar a medidas
decretadas para eXeCllç,LQ dos impostos cm geral e especialmente dos que
recahem sobre a venda ne"te àistl'icto de bilhetes de loterias estnduaes,
não estão sujei tas ao interdictn prohibitorio da OrJenaçiill, li VI"O 3" ti
tulo 78, § 5°, (Accordão de 2 de Julho de 1837) ; Considerando que, além
deslas, ha outra deci Õ"s ~ue eonsag-ram como norma l\ seguir a eJndem
nação da doutrma do alludido romedlO possessorio para segurar 05 direi
tos pes.oaes ameaçados de turbação; Considerando, finalmente, que a lhi
n. 221 de 20 de Novembro de 1894, art, 47, g 10, n 44, incluo como nulli
dade de caracter insupprivel o emprego de processo especial, como o do
interàicto prohibilorio, para o caso em que a lei não o admitta ; julgo nullo
todo o processado e condemno os autores Mendes & C. a pagarem as cu tas.
p, Districto F·~deral, 4 de Julho de 1837 .-Godo{redo Xaoier da Cunha )

Em identi·;os termos foi proferida pelo mesmo Dr. juiz seccional outr8
Bentença.
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OAPITULO I

OBRIGAÇÕES DOS MUNICIPIOS

273. Mandou a Oonstituição da Republica no art. 68 que
08 Estados se organisassem de fórma que ficasse assegmada a
autonomia dos municipios em tudo quanto respeitasse ao seu
peculiar interesse.

De varios modos têm os Estados da União Brasileira
comprehendido e applicado este artigo basico da nossa orga
nisação politica. Quaesquer, porém, que sejam o regimen mu
nicipal adoptado em cada Estado e as restricções oppostas á
jurisdicção dos poderes communaes, não se póde tirar ao mu
nicipio a personalidade juridica, a capacidade parllt con
tractar e para obrigar-se, sem o que não ha autonomia pos
siveI. Essa capacidade está sujeita, em alguns Estados, a
limitações qnanto á. importancia dos compr<1missos as umidos
pela administração municipal e a natureza delles. Em ontros,
a administração não póde, por exemplo, contrahir em·
prestimos no estrangeiro sem autorisação do poder legislativo
do Estado.

Mesmo dentro da esphera do seu peculiar interesse, o
municipio não go a de amplitude de poderes no modo de exer·
cer a sua capacidade juridica, como têm os proprios Estados j

elie não póde regular o modo e as condições de sua obrigação
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ou da eifectividade delIa senão como o faria qualquer parti
cular, por via de contracto, e tanto quanto pos a licita
mente ser convencionado entre as partes, i to é, sujeitando·se
ás normas e preceitos, não s6 das leis da União, como das leis
organicas que o Estado traça aos seus municipios.

Assim, ao passo que o Estado, com ampla liberdade de
acção e no exercicio de sua soberania, estipula e legisla
sobre as condições do contracto de mutuo que vae celebrar,
decretando a taxa de emissão, a do juro, o modo de tran ferir,
as garantias a dar, a f6rma de reembolso, as vantagans e
privilegios dos mutuantes (n. 2H), a administração muuici
paI tem de moldar-se pelas linhas geraes da legislação esta
dual sobre esses diversos assumptos, desde qlle essa legis
lação não fira o principio constitucional de sua autonomia.
A lei organica do municipio p6de prohibir que este empenhe
mais do que certa especie e quantidade das uas rendas
nos emprestimos que contractar j p6de vedar a penhora ou
a hypotheca dos proprios muuicipaes, interdizer os empres
timos a prazos longos ou em praças estrangeiras, a f6rma e
modo de estabelecer a obrigação e de a transferir. Até que
ponto possa ir o legislativo estadual na regulação das attri·
bnições municipaes, sem inutilisar ou prejudicar a autono
mia que a Constituição mandou se respeitasse, é e:>tudo
sem duvida interessante e util, mas excedente da esphel'a
que nos traçámos neste livro. Baste·nos deixar assignalada
a differença na extensã.o da capacidade do Estado e do
municipio, que restringe a acção da administração municipal
á orbita que lhe descreve a organi ação estadual.

274. Salvo, pois, disposição especial da legi lação esta
dual, e neste caso não hesitariamos em vêl' infl'ingido o pre
ceito basico da autonomia municipal, os municipios têm o
direito de emittir obrigações ao portador, comtanto que e
conformem, no uso dessa faculdade, ao direito substantivo
da União e ás regras e limites legaes editados pelo Estado
a que pertencerem.
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A emissão de titulos ao portador é em si um acto inno
cente, que a lei federal prohibiu, por :suppôl-a perigosa,
mas restringindo essa prohibição s6mente aos particulares,
individuos ou sociedades (n. 73) ; as municipalidades, exer·
cendo uma parcella do poder publico, não podem ser com·
prehendidas nesta pl'obibição, e a pratina constante desde o
antigo regimen até hoje, sem que jámais se tivesse levan
tado duvida a e se respeito indica bem que sempre se en
tendeu assim o pensamento do legislador de 1860, reproduzido
em 186,* e em 1 93. Intendencias e Oamaras Municipaes
eniittem constanten:ente para remediar as necessidades da
administração letra ao portador a prazo :fixo ou obrigações
ao portador de prazo indeterminado, regataveis por sorteio e
analogas aos titulo dos emprestimos gemes ou e taduaes (461).

OAPITULO II

DAS LOTERIAS MUNICIPAES

275. A faculdade ue daI· aos seu titulos de obdgação a
fórma ao portador não importa para as administrações mu
nicipaes o direito de conceder loterias, nem de as fazer
correr por sua propria conta. Semelhante faculdade depende
da organisação e da latitude ele poderes que a Oon titui
çõe" estaduaes derem ás re pectivas municipalidades.

276. Tem-se entendido, todavia, que na falta de autari
ação ou prohibição expressa, as Oamaras l\Iunicipaes podem

conceder loterias.
Por lei de 7 de Abril de 1 96, o Oonselho Municipal do

Districto Federal autorisou o prefeito a conceder tres loterias
á Irmandade da Oaadelaria, e o prefeito, vetando a resolu
ção, não mencionou entre as razões e fundamentos do acto,

(46l) O Conselho l\Iunicipal do Districto Federal, por lei de 10 de Fe
v~reiro de 18\13, autorisoll um emprestimo de dez mil contos de réis.
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a falta de competencia do Conselho para decretar lote·
rias (462).

Tendo o Senado Federal rejeitado o veto do prefeito a
lei foi executada. Porém, a lei n. 428 de 10 de Dezembro de
18~6, no art. 24'S 40 prohibiu o registro das loterias concedidas
pelas Camaras Municipaes ou intendencias, pelo que taes lo
terias não podem correr na capital.

('16'2) Ei o theor da res(,lução e as rozões do "eto do prefeito:
O Conselho l'.-Iunicipal resolve:
Art. 1.0 Fica o Prefeito autori ado a conceder Ires loteria;: de mil con

tos de réi6 cada uma á Irmandade do antissimo Sacramento da Cande
laria como admilJistradllrudu Ho~pil!J1 do!; Lazaros e do futuro A ylo Gon
çalves Araujo e mantenedora da Repartição de Caridade, para auxilio
dessaR in titui.;ões.

Art. 2." U plano e o processo parn extracção dessas loteries serão os
mesmo que regulam as do Governo Federal.

Art. a." O produllto liqui lo da beneth:iação da loteria sera dividido
em partes iguaes, metarlo para a Assistoncia Publica e metade para o
fundo do monte-pio municipal.

Art. 41." Revogam-se as di posição 0111 contrario.
Sala das ses ões, 7 d Abril do 189ô.

Es'.a resolução foi vetada pelo Prefeito, pelas razões seguintes:
« Senhores Membros rio Senado FederaL-Igual prllject.o, iniciado na

Camara dos Ueputados, sob o n. 7j B do 18 15, e approvado depois de 1110
difirações qno manifestamente procul'aram contorna,' os embaraço encon
trado, 1l0~ textos positiVOS e inillUt:livois da Const.ituição, foi vetado com
os mnis serios fundamentos pelo Pre idente da Republica om 18 de Ou-
tubro de l!i95. .,A

Evidentemente trata-se de auxilio franco e directo a uma a sociação
religio~a, cujo fim principal é manter o culto sacratissimo da relinião ca
tholica, apostolica e romana, e qlle tem, como ultimo e mais moderno do
seus "nnoxos o Hospilal dos Lazaros, tera ainda em fuLuro o Asylo Araujo
para os qUlIes são pedidos os recursos, que lhe forneceria a concessão de
loteria'. E' ('vidente, porém, que t ...es recul'so , entrando para os cJfres da
Irmand··de ~el'1io indisti nctamente empregados para fazor face a todas 119
despezas da associação quaesquer que ellas sej'lm. Portanto, lL conces ão
de loterias r. dundará em subvenção ollícial ao cult:> catholico, fim prin
cipal da Irmandade, em desaccordo completo com o al't 7'!. 70 da Consti·
tuição da Republica, que prohibe absolutamente, não s6 subvencionar
como até manler relações do depon 'Iencia ou allianças de qualquer culto
ou igreja com o Governo quer da niiio quer cios Estados De perfeito
!Icllordo cum o illustro Presidente da Republ ica, entendo que tal coneo •
são infr'ingo disposkões positivas da onstituição que nos rege, Penso
huver .iu~lTficado sumci ntemente o meu aclo, entretanto o benomerito Se
nado Federal, a quem submetto as presentes razões, se pxonunciará a
respeito. como dictar-lhe a sua alta sabedoria e reconhecida justiça. Dis
tricto Federal, 9 de Abril de lR96.-Dr. Francisco Furquim Werneclc de
Almeida
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Dos titulas particulares

punn:IRi\. Cr.i\.SSE

Tilulos Jil1uiclos

CAPITULO I

DA DEBENTUHES

§ 1~

Oaracter .71t7"i(Uco (las obrigações

2,7. - A palavra «obrigação., no sentülo em que é parti
cularmente empregaua no cOlUillercio, repre nta o credito
re 'llltante da emis 'ão de um emprestimo, ou objectivameute o
titulo negociavel que o IDLltuario entrega ao mutuante como
documcnto e prova do seu direito. Em regra esse titulo é pa,
,'ado ao porta(lor, c llesse ca o nilo EÓ prova o dircito, mas
tambem incorpora o proprio creditJ, conforme a theoria da
legislação brasileira. A expressã.o ingleza- clebent!we-é mais
geralmente empr gac1n, cntrc nós elo que a corre pondente
franceza - obligation, (lue o legi lador bra. ileiro tambem aelo·
ptou (ob1"igação ao p01·taclO1').

A emissão de obrigações é uma, ela fÓL'mas que pótle a. u
miL' o credito. As ociedacles mercantis valem-se da sua boa
fallllt para l}l'ocnral' os capi':a.c exigido pclo de:'euvolvimento
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das operações, ou me mo pela completa realisação dos fins
sociaes, quando é mais util ou mais facillançar um empre .
timo do que fazer chamadas de capital dos accionistas. .A. so
ciedade respoude pela importaucia das obrigações até o seu
integral pagamento, pel'> que o capital ubscripto pelos accio
ni!:tas, e por elles devido á sociedade, assim cemo todos o
bens dos socios solidarios, nas commaudita!: por acções, estão
sujeitos á responsabilidade assumida para com os titulares
das debentu1'es. (463)

278. O contracto de emissão de"obrigações ou debent1wes é
sem duvida um contracto de mutuo (464), ou umap1'omessa de

m1ttuo quando o pagamento da sl1bscripçrtO é parcellada (465) .
.A. theoria allemã, que enxel'ga na subscripção de debentures
um contracto de venda, é consequencia logica da doutrina da
obrigação por manifestação unilateral da vontade, que have·
mos combatido (466). Se o pagamento se effectúa por inteiro
na occasião da abertura da subscripção para o emprestimo, o
mutuo revestido do seu caracter de contracto real é perfeito e

(463) VIDAR1, n. 941 Decreto n. 177 A de 15 de Setembro de 18.13, nrt 1.
(464) VIDARI, cito n. 941 c 943. LYON CAEN & RE 'AULT, n.562. LEVY

ULLMANN, 18. Lei Belga do 18 de Maio do 1 73, BIOT, tomo ]0, [llIg lI il,
art. 6H. WAlTL Titresatlportetlr, n. 349, nota ln, 1079, llu8. FOLLl>\ILLE,
Po s. de Metlble ,pag. 37! n. 21ll. DELorsoN, Societé Commercieles,
n. 287,

(4ü5) LYON CAEN & RENAuL'r, n. 502. Posto que o Decreto 177 A tio
18\13 (art. 2° § G) fallo (1m vonda publica do obrigaçõe .

(466) Não podemos tão pouco admittir o system:l que vê no o/wigacio
nista um associado do emissor, nem o que considera a obrigação uro om
prestimo aleatorio, apozar do favorecido pela opinião de VIDARI o de TEI
XEIRA DE FREITAS ,00nso1. nota ao art. 477). A noção Juridica do contract·)
aleatorio oppõe-se:1 fonnaç'ão de semelhante concoito. Quanto ao sys
tema da sociedade entre os fobrigacionistas, preconisndo pelo nl<1ol'
Ruy Bal'hosa DO Ilnecol' das Commissões de Finanças e de .Justiça e Le
gi lação (Vide Appendico), pensamos quo mnito acertadamente prúco I u
o Con~resso acceitando a omenda do Dr. Amaro Cavalcanti SUppl' .>siva do
IIrt. 5 do substitutivo que tratava dos direitos da Commwthão dos por
tadores de obrigações de. oeiedades 1tllonymns. EconomicRlllonte, diz com
razão o Sr. LEVY-ULLMANN (n. 7), II somnla total do empl'estimo é p:ll'a o
!>bl:i~ndo uma s~ e mesma divida, de que se libera por :lnnuidade, mas
Jurldicam~nte nao eJ!-lsl6 em tal Communhão a maior partA doa olealCnt.os
que constItuo essencJallllenle o contracto de sociodade. Ondo o fundo soelOl
e 'a:co][aboraçllo commum (Cod. Comm. arts. 287 o 288), o o animus so
cietatis?J\ lei Suissa de24 de .Junho de 187~1 :l lei austl'iaea de 24 de Abril
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acabado. Mas se o mutuante se limita a subscrever uma certa
quantia ou um certo numero de debentures, ou a pagar nma
quota parte da quantia subscripta, reservando as entradas
post.eriores para epochas couvencionadas ou declaradas no pros
pecto ou mauife to do emprestimo, não existe senão uma P1'O

1nessa de 1nutuo •

Tal promessa, 3.cceita pela sociedade, obriga sem duvida
o subscriptor, qne não póde mais retrataI-a sem sujeitar se ás
comminações e tipuladas no pro pecto ou, calando este, ás
perdas e damnos que o seu procedimento occasionar. Na hy
pothese acima figurada llo subscriptor pagar no acto da ub
cripção, ou depois, uma quota parte da quantia promettida,
vindo a arrepender-se e deixando de fazer as entrada se
guintes, nem por is o é menos obrigado a completar o paga
mento. Oomo o empre timo é fraccionado, as entradas de ca
pital, á medida que e operam, rcpresenta.m o 1nut1W 1'eali

sado, as que faltam a p1'01nessa de 11Htt'ltO (n. 285).

279, Ma para que o coutracto de mutuo e a prome 'a de
lllUtUO se consid rem perfeita, é preciso que a ociedade o
acceite expre amente, recolheudo as quantia ou emittindo
cautela, certificado ou quae quer documentos de que se evi
dencic a vontade de acceitar a promes <.l. A simplc a.bcrtura
ll:1snbscripção, o :1lluuucio dclla DaS folhas publicas, D1.0 obri
gam ~t ocienadc a receber toda. a quant,ia que o tomadorc
lhe forc111 levar, nem a. podem con tranger a acceitar toda as
promessas de cmprcstimo sub cripto pelo publico.

Acoutc c frequentemente que a iruportaucia da sub·
cripçõe cxccde a qnantia pedida e então a sociedade mu
tnaria faz um rateio entre os ubscriptore (ordinariamcnte

do mesmo anno e a lei de Saxe-Cobul'go-Gotha de 4 de Abril de 18851'1"
COl\3ecPJn a existeneia de uma sociedAde elvil nLl'e os obl'jgaeioni ta J mas
no no o Direito nel,hum laço de .ociedade exi te, ti uno 'ler o que acci·
Ilertll]ll!enLe rosulta da qu i sociedade por oCMsiãO da liqnidaçao ou in·
so \'o.nr·1>1 <11\ oci dado devedorJ . -Vide os Af'eol'dams da Cll1l13ra Com
merelal de 13 do Julho e 2ô de Outubro de 18~)7, no ApPENDI E e o des
pacho do ])1', Monteuegro do lU de Janeil'o de 18) .
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entre o maiore, re p itando- e por inteiro as ofi'ertas peque
na ), e acceita 6mente a quantia neces aria para perfazer
a importan ia d que preci a. Deve- e pois entender que o an
nuncio aber ura da ub cripção tão ujeito á condição de
não excederem a prome sa ou entrada ao total do cmpr .
timo annunciado .

. Ainda que a somma da promes a de mutuo não excedam
ao total pedido, a ociedade póde recu ar-se a acceital- .
Não eri te ainda o contracto do mutuo, em que é es encial
a tradição do valor fungivel. da mão do mutuante para a do
mutuario. B' verdade que o manife to da emis ão de deben
ture de uma companhia p6de determinar alguns capitalista
~1. pratica de certo acto que vi em a ub cripção do empre 
timo, e de que provenham prejuizos quando es e empre timo
não e venha a reali ar como, por exemplo, quando e ,en·
dem titulo ou quaB quer ben para empregar o valor na
acqui ição da' debenture da companhia manife~tante, por
considerar a applicação mai producliiva, ou se deixa de
sub crever para ontro empre timo ou de tomar acçõ de
outra companhia por e preferir a ofi'erta d aquella manif t:m·
te, etc. etc. Mas e ale ão do intere e do capitalista po o
que eja juridicamente caracteri avel, não é de facli apre
ciação pratica, e capa á ancção do direito na grande romon.
do ca o ,e na hypothe es raras em que poderia e tal' l1jeita
a ella não e define bem a na ureza da le ão, e a r paraçi
de ta não eria corre pondente á violação de uma imple pro
me a, ma a de um acordo expre o, analogo a que e dá n
contracto epistolare de que trata (. ad. 127 do Codi o o
Commercio.

E e encial para que na ça o laço j uridico o accordo ~

vontade', i to é, que quando a ub.·cripção se faz, ainda a ~

ciedade mantenha a sua proposta, não a tenha a es tem
revogado ca o em qae não haveria obriaação alguma (ri e
n . 99 e 105). Ma ainda me mo depoi de e accordo, a c
panhia pórIe n gar- a tornar fi'ectivo o mutuo, que por, r
contracto real depende para ua perfeição da tradição do (i-
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nheiro ou cousa fungivel, e neste caso só poderia ser obrigada
a indemni ar os subscriptore do que lhe' fizes e perder, pre·
juízo esse muito difficil de apreciar no conhecimento exacto
dos intuitos do capitalista e das circumstancias peculiares em
que se achava quando se determinou a subscrever para o em·
pre timo manifestado j elementos taes ordinariamente es
capam á consideração dos tribunaes e por isso a obrigação
e resolveria no pagameuto dos juros legaes ,obre o capital

ofi'erecido e pelo tempo da sua inactividade provada. O Di·
reito mercantil é disciplina concreta dos actos e contractos
commerciaes, não póde sympathi ar com abs~racções juridicas
que geram themas dc discussõe escolares, sem a minima
vant,agem pr<etica.

280. P6de acontecer tambem que longe de excederem a
somma pedida pela sociedade ao publico, a subscripções não
a attinjam e o empre timo não seja coberto. Diversa é a si·
tuação dos capitali tas e da sociedade neste ca o, mas para
amba as parte devem regular a condições do manliesto que
ervio de base aos pedidos e ás offertas.

A ubscripção de um emprestimo implica a adhesão da
parte dos sub criptores e a ujeição da sociedade ás condiçõe
indicadas no manifesto ou prospecto que os aUmini tradore
da sociedade são obrigados a, publicaJ.' pela impren a e que
cou tam tambem da acta da a embléa geral que autori ou o
lançamento (467). E não s6 a partes e sujeitam ao onu e
vantagens estipuladas como a toda as clausulas acces o·
rias (46 ).

as a sociedade que tem o direito de evitar a realiação do
mutuo, recusando a prome a que lhe fizerem os ubscriptore
(n. 279) póde tambem resilir o contractos parciaes (n. 105),
desde que a somma de contracto parciae não attinja o
total pedido pela companhia no manifesto.

(-l67) Decr. 177 A de 1 93, al't. 10 § 60 e art. 2.
(468) Lyo1'l CAEN & RENAUET, n. 562.
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t tnl do lUI r timo é para a ociedade que o
?li ma (li ida (469), que e r ali a por fra .
bl'iO'ado e lib ra pel m mo modo j e em

ad< d b ntur on~titl1e um titulo de
di tin ta lU l'clação ao mutuario a

n part int grant ~ d uma me ma obrigação.
pp llnnd para publi iud terminadam nt , a sociedade

pr lU tt u o rigal" p r uma rta omma total, e não por
qual u r f1'3:'io a omma qu lhe eja o1fereci la. hy-
p th a u 1'3 0"3rautia ofl! r cida privilegio e pr fe·

qu a 1 i:1", ruraao debenturi ta ornar· e-iam O·

b1' mau ira n r o para a o i dad emi ora e responde -
III ba a III divida lllenor do que o valor que o emi 01'

pr t nd u qu . cau ion< m. Ent nuer que a companhia deva
obri!mr' a ú:o ar a ujeiçao de eus ben por importan ia
m r do que a que exprillliu e declarou no manife to, impor
taria r nlm nt D'uroa viola.ção de e mesmo manife tO l ao
qual d vem o ub criptor uj itar· e, e n Ullla impo .ção de
onus uperior ao que pre endeu o elllÍ 01' tomar obre si.

o promett u ao ub criptore a ompanhia em u
lllanil ~to Y ue por uma erta omma total que lhe empre~·

ta..., em III dada condiçõe de juro, premio e amorti :1çao.
obri!!al'ia pr fer n ialm nte todo o eu ben; conform é
db--po 'ção de Dir ito. Que contava por outro lado, ob er o

apitaIi ta que acudiu a ob Clever para o empre timo. ue
elll dada condiçõe de juro premio e amorti ação, o eu a,.

pita! e taria aarantido pelo be da cOlllpanhía ou ociedade
Pl·opo,.cioll.alnumie á quota por elIe sub cripta e entrada,.
embora não a tin!tindo a ub cripção a omma total pedi
nO) man.if. ",e conside e valido o mutuo quanto ao sob
.,crlptores que etrectoaram as entrada de capital no cofre da

ociedade ou do banqueiro intermediario, que seguir·",e:ia.
!miro ·ia o eguinte: ao p o que o patrímonio social fi .

{"GIl LEu LlI~rx, Traíté de;; ObligaUODS, D. 7.
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sobrecarregado com responsabilidades superiores ás que pre·
tendia tomar a sociedade relativamente ás vantagens auferi
das, os 8ubscriptores seriam armados de garantias maiores do
que as que cuidavam obter, alterando·se assim, para ambas
as partes, as condições do manifesto. A. simples equidade na·
tmal exigiria que se re ilisse o contracto, ou que se alte
ras em as condições deHe e se fizessem novas, que importa.
riam em novo contracto.

281. Vejamos agora o direito de resilir quanto aos sub
scriptores do emprestimo, que não foi coberto.

e o manifesto contém declaração expressa ou do seu con·
teúdo, compamdo com a deliberação da assembléa geral que
autorisou a emis8ão, deduz-se a intenção de acceitar o empres
timo de quantia inferior á declarada, que significa apenas o
ma>.imo da emis ão, os subscriptore não e podem arrepender
nem reclamar as entrada feitas, pelo unico motivo de não
ter o publico concorrido ao empro timo, cobrindo-o. O sub
scriptor conhecia perfeitamente a condições do manifesto, e
levando a ua sub cripção, conformou-se explicitamente com
ella .

Mas se tal intenção não resulta claramente do manife to,
deve-se presumir que a intenção da partes foi tornar a perfei
ção do contracto dependente da condição da cobertura do em·
pre timo todo, pois que não s6 essa circumstanciainfiue obre
o numero de debentures a emittir, e portanto sobre o seu
re gate, como ainda sobre o valor commercial de tae titulos
dependente do maior ou lllenor credito da sociedade mu
tuaria (470).

2 2, Tal presumpção se torna indubitavelmente mais
forte e assume o caracter de certeza determinante de uma
condição resolutiva do contracto, quando o fim declarado
no manife to não p6de ser attingido enão no ca o de er

1
(470) Lyo' CAEN & RE. AUL'l', n, 560. LEVY ULLMAN, 22. Contra: WAUE,

ia, 1° n. 355.
18
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subscripto todo o emprestimo, como, exempli g1'atia, quando
se trata da conervsão de uma divida por outra, de uma nova·
ção, ou de outra qualquer operação a reali ar com promessa
de ofi'erecer aos tomadores ou subscriptores vantagens ou ga·
rantias que se não poderão conseguir sem inteira cobertura
da ePlissão, ou sem ella ficariam diminuidas. N'esse caso, não
se podendo conseguir o fim a que se propunha o emprestimo
ou hão se o tendo conseguido senão em condições de inferiori
dade, que não estavam na intenção do sub criptor supportar
O.L não se deve presumir que estivessem, é claro que o contra
cto se resente de vicio c.o consentimento e é, por tal motivo,
annullavel. (471)

283. Do mesmo vicio seria inquinado o mutuo e, portanto,
passiveI de rescisão por parte do mutuante se, tendo pedido
ao publico uma certa quantia, declarada no manifesto, c ha
vendo a subscripção excedido a essa quantia, a sociedade en
tendesse poder augmentar a emissão de debentures, na razão
das ofi'ertas dos subscril?tores. QuanClo mesmo a lei guar
dasse silencio sobre isso, o contracto seria annullavel por vicio
de consentimento, pois é claro que, acudindo a um empres
timo, cujas condições constavam <lo manifesto, os subscripto
res tinham em vista certas e determinadas condições de
valor, credito e garantia, cuja relaç.ão seria inteiramente alte·
rada pelo augmento da emissão (472).

284. Á debenture representa um mutuo ou emprestimo
de genero commercial ou destinado a uso commercial (473),
não sendo essencial que se realise directamente o emprestimo
em dinheiro.

Á lei n. 3.150 de 4 de Novembro de 1882 e o decreto
n. 431 de 4 de Julho de 1891 s6 permittiram ás sociedades ano·

(t71) l\{O:-l'l'ENEGnO, Trabalho Judicial'ios, pags. 232 o seguintes.
(.172) No tempo da febre bolsista, de 18 0-91 muita sociedades

pmticaram esse abuso, não só nit omissão rle obrigações, mas ainda e
muito frequentemente em lançamento de acções.

(473) Cod. Comm., al't. 247.
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nymas a emissão de obrigações ao portador por emprestimos
em dinheiro, mas o decreto n. 177 A dr: 1893, melhor inspi
rado, supprimiu a expressão em d'inhei?'o, deixando ficar o
termo geral emp?'estüno8, que tanto se applica ao genero como
á especit" segundo a technologia de Direito (474).

A sociedade p6de achar conveniente fazer uma emissão
de debentmes : para pa.gar serviços que lhe tenhamsido presta.
dos e que prefu'a satisfazer por esse meio; para saldar factmas
de compras effectuadas de material para uma estrada de ferro
ou para navegação (475); para acquisição de terrenos ou em·
prezas que repute vantajosas; para qualquer fim licito que
tenha em vista. Uma tal emissão é perfeitamente legal, o con
tracto não pude o caracter de emprestimo, e quando muito
se I ólle dizer que houve uma operação dupla ou duas opera·
ções n'uma, como quando saldo uma factura com uma letra
de meu acceite de igual importancia, expre sando valor rece
bido em moeda, em que inl1ovo com a obrigação cambial o
primitivo contracto; nada se oppõe á simultaneidade das
duas operações.

Tratanclo-se, aliás, de obrigações commerciaes, ainda que
a causa expressa no instrumento do contracto não fosse ver
dadeira, isto é, ainda que a debenture declarasse dinheiro e
a cau~a da obrigaç-ão fosse resultante de uma compra e venda,
de UUla locação de sel'liços ou outra qualquer operação licita"
esta simulação não prejudicaria o titulo nem o direito do por·
tador, se fica, se pro\ada a existencia de uma causa licita.
R mesmo que se tratasse de uma obrigação sem causa, nulla
evidentemente entre as partes contractantcs, seria preciso
usar de mnito criterio para não extender a terceiros portadores
de boa fé o efTeito de uma talnullidacle (476).

(~74) Cad. Camm, , arL 217, Cansal. dcts Leis Ciois, al't, 477.
(·175) A Companhia P'1ll1isl!t do Via3 [o'orre;ls e' Fluvil1e adquiria a

Rio Claro R,ail\\'uy p;tgl1l1do o pl'O~o 010 debontm'os.
(17ti) VIOARI, 03. 621 e (BJ com:>., CDU! os 03,1337 o seguinte',

Vjdo 11. ll~. . , .
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Toda a jurisprudencia brasileira em materia de letras
de cambio e de titulos que o direito a ellas equipara, corr
consagra justamente os principios da boa doutrina nesta ma
teria, principios esses que pela:sua generalidade são applica·
veis á hypothese (477). Em materia de titulos ao portador e em

(4i7) Os ac:cionistos da Companhia Viação Central do Brazil resolve
ram ·em Assembléa Geral substiLuir as suas acções em grupos de cinco,
por outL'3S tantas do valor nominal de cem mil réis com 40 0/O realizados
e mais tres debentures do valor integral de cem mil réis cada uma, do
juro de 7 % ao anno e amorUsação de 1 %, Esse boml-S realisado em
debentures conespondia, segundo a declaração feita. ao valor accrescido e
resultante das concessões e conll'actos obtidos e celebrados pela mesma
companhia, Consultados sobre se os portadores de taes debentures tinham
acção contra a eompanhia afim de compellil-a ao pagamento dos COUpOllS e
ao resgate dos titulos, responderam os illu~tres legistas Ru v Barboza e
Souza Hibeiro negativamente. •

S~gundo o Sr. Ruy Barboza a emissão é nulla por 1116, as emissões de
debentures são de sua natureza operações exclusivamente destinadas a
significar; affiançar e saldar' emprestimos contrahidos Ipor quem as
pratica, e nunca se conceberam n'outros termos e com outro fim segundo
o con en o geral dos juri ·consultos. Além disso, entre nós, continúa o
dr. Ruy Barboza, a materia se acha lilteralmente resolvida pelos texto
legislativos e regulamentares, que não admittem ás sociedades anonymas
outro uso l)ara a emissão de obrigações ao portador senão o empre timo
em dinheiro. E e sa nullidade póde ser Invocada pelo emi SOl' contra
terceiro, porque a prohihição de onde se origina importa II inc<lpacidade
legal cio transgressor para o acto attentatorio do preceito prohibitivo. E a
incopacidacle p6elo ser articul::lcla pelo incapaz,

Pedimos licençlt pum eli1>cordar de tal opinião pclas razões se
guinLes:

I. A logislação anterior ao decr. n. 177 A de IS~3 só alltoris:w:\ a
omissão de debentures para realisal' f'mprcstimos em dinheiro, mas es. a
decreto, conJo1'me mosLrúmos no texto, supprimiu o. oxprcssão em dt
nheil'o eleixo.ndo subsistil' a palavra empré limo. Toclos os commel'cia
listas citados no brilhante parecer do SI'. R. Barboza referem-se a êm
fJ"~ limo e não declRl'fidamente a êmprê limos êm cUnhê/ro. A lei belga
cle 18 ele Maio ele JSiiJ, o Cod. Itoliano, o Rumaico, o Portuguez e o AI'
ç~ntil~o não exigeTrl .absolutamente a condição de. cr o empreslimo em
ulDhClro. O emprestlmo tanto póele ser em dinheiro c uno em qualquer
valor negociave!.

II. A nullidade na hvpot.hese seria por falta el causa da obrigação e
não por defeito de capacidade. A socieclade em perfeitamente capaz p:u'(\
('.mittir debentures, sómente os dobontul'es cm questào não represontavam
11m empl'estimo ou um serviço prestado ú sociedade, mas uma valorisa ;:ío
do activo social. Ora, a nullidade por falta de causo, ogundo a jUl'is
prudencia dos nossos tribunae_, neste particular muito bem orientados
pela melhõr doutrina, não é allegavel contra terceiros de boa fé,

Os fundamentos do parecer do sr. Souza Ribeiro, conclttindo tombem
pela nullida~e da emissão, fOl'am: 1° llulliJade das debentures por falta de
causa da obrigação, porque taes titulos nada reprpspnlam ; 2° não caber n
allegação de bõa fé dos portadores, porquo pelo archivamento e ru~1J·
caç~o dos estatutos não poderiam allegm' ignorancia de faclo c II do direito
a nmguem aproveIta.

Este parecer, posto que IlOS pareça. juridicamente mais runua
montado do que o anterior, não deixa ele contrariar a. 1>00. doutl'lna. A
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relação a terceiros portadores de boa fé, basta como causa de

obrigação que a debenture tenha sido emittida pelo mutuario
com as soIemnidades extrinsecas que a lei exige. A nullidade
só póJe ser opposta contra terceiros ignorantes do vicio ou sem
razão para conheceI·o, qnando esse vicio é visivel do proprio
instrumento. A doutrina contraria destróe toda a segurança
das transacções commerciaes. Quem se arriscaria a comprar
titulos ao portador, quando pudesse ver a todo o momento
oppor-se·lhe a excepção non numeTatce pecunice do nosso ~elho

Direito Civil ,
Por pouco que se movimeute em uma praça o mercado de

titulas daquella especie, a verificação a cada posso da reali
dade e veracidade da causa que deu lagar á sua emissão se
torna de tal maueira difficil e embaraçosa que acaba por des·
animar os compradores, fechando por uma vez a BoI a para a
negociação de taes effeito de commercio.

Em um regimen juridico em que se attendam ás grandes
necessidade do commercio, o comprador ó se deve preoc
cupar com o credito, o maior ou medor valor do' papeis que
lhe 'ito 01fereciUo', a capacidade do cmis ar (sociedade auto
ri atla) e as formalic1ades extl'iusecas que a lei exige para os
titulo . 'I'udo que diz reSI)ei.to á origem da obrigação, á cau a
de que nasceu a debenture, ão questões intimas da sociedade
emis ora, que não interessam grandemente aos mutuante, cre·
dore ou terceiros portadore do titulo, em cujo beneficio de
vem sempre ser pronunciadas as llullidade da emi ão, não
Clll favor da sociedade emissora. (47 ).

nulli·Jad pOI' falla de cnu fl dn obriO'[l«;1io não p6Je prejlldic~l' ao lel'ceiros
de iJoa ré, A publicação dos cslal~to. o o seu archivàmento no regislro
do commercio não é sufficiente para prevenir o publico contra deleitos não
Urpllrente no titulo. Os adquironte seriam infallivelmente victima da
~l'Uude, Illia facilima, d0S adlllini~tradores d~ qualquer sOviedade que qui
~e em ludibriaI-os. Demai~, ainda que o titulo seja nullo, a :sociedade
c.:'espon avel pelo acto dos eus propostos, e portanto obrigada a indem
nIzar 1\0. pritl'clores ajimportancia das debentures iIIegallllellle emitttdas.

,El!l Uuta hypothc e idenlica aCamara Commel'cial proferio um lumi
nOSISSI11l0 aCiordrLO que damos no appendico.

(·!7 ') Docret\! 177 A, de 18\)3, ar~. lo ~ 7,
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285. Quando o subscriptor paga uma parte da importan·
cia promettida, e deixa de satisfazer as entradas restantes, su
jeita-se ás comminações estipuladas no manifesto e ás perdas
e damnos que o seu procedimento occasionar (n. 278). Â pro
messa de mutuo relativa ao capital não entrado constitue
obrigação exigivel. 1"Ias se a Eocie1ade caiu em fallencia ou
entrou em liquidação, autes de integrada a debenture, é fórn.
de duvida que a obrigação e resolve, porque a mudança de
estado do devedor altera as condições do contracto e ninguem
póde ser forçado a conceder credito a quem não póde conti·
nuar a negociar nem honrar os seus compromissos.

Quando o obrigacionista prometteu empre tal' á sociedade
todo o capital pedido, fel-o por acreditar que a mutuaria se
achava em situação de poder solver o capital e os juros. e
entre a promessa e a realisaçã.o, a mutuaria mudou notoria
mente de estado, não se póde, sem grave injustiça, coagir o
subscriptor á effectidade de um acLo que elle imaginou prati
car em condições muito diversas do que as que se lhe apre
sentam.

O caso é perfeitamente analogo ao do art. 19 do Cod. do
Commercio. Se o vendedor póde deixar de entregar a cou a
vendida, antes de effectuado o pagamento do preço, quando
entre o acto da venda e o da entrega. o comprador muda nO'

toriamente de estado, tambem o que prl>mette mutuar Ullla

quantia a outrem não póde ser obrigado a cumprir a promessa,
se o mutuario já lhe não ofl'erece as condiçõe3 anteriores de
segurança e solvabilidade. Â abertura de um credito, o mutuo
de uma quantia, são operações identicas á compra e venda;
outra cousa não é a concessão do credito senão uma venda do
credito (479).

286. O emprestiJ.uo que dá logar á emissão de debentUl'es
póde ser feito em quantia igual ao valor nominal dos titulos

(DJ) OOURCELlLE SENEU1L, pago liG.
r:ÇJntl'a: LYON UAE)/ ~ H.E:\AULT, n. 6G8 1.}i '.
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de obrigação ou, como animação e chamariz, a sociedade p6de
prometter um p,'emio de ,'eembolso, obrigando·se a eutregar
por uma somma pre·determinada titulos representat,ivos de
maior quantia (n, 330).

Pt'imeira hJlpothese, A sociedade aununcia a emissão de um
emprestimo de mil contos de réis em obrigações ao portador,
do valor de 200 000 cada uma, resgataveis em 33 anuos, por
sorteio, e vencendo o juro annllal de seis por cento, pago se
mestralmente, Quem entregar ou obrigar·se a entregar a som·
made 200 000 á sociedade, receberá uma debenture de 200$000.
N este caso diz·se que a emissão foi feita ao par.

Segunda hypothese, A sociedade oft'erece um titulo de
200 000, com prazo de resgate e juros prefixados, a quem lhe
entregar a quantia de 180$000, ou outra inferior ao valor de
clarado no titulo que a sociedade entrega. N e ta hypothese
diz se que a emissão é feita abaixo de par, a 90 %

, ou outro
convencionado, com pj'emio de reernbolso (480).

Em ambos e tes casos trata·se de um mutuo pmo" sim·
pIes, conforme já o mencionámos, mas em certas circumstan
cias o Direito trata diver amente os obrigacionistas, porque
não reconhece a validade da promessa de premio de 1'eembolso
em caso de liquidação forçada da companhia devedora ou de
fallencia da sociedade em commandita por acções, Além disso
a lei sujeita as obrigações d'esta cgunda especie a re tricções
não impostas ás da primeira cathegoria.

287. Para que uma sociedade pos a validamente emittir
obrigações contendo promes a de p,'emio de reembolso, me·
diãnte sorteio, é indispensavel que es es titulos fiquem ujei-

(48)) Ha tambem a bypotnese de emissão de obrigações com premio de
sorteio, que consiste em beneficial' com certo premio os titulas favorecidos
pela sorte, além do que recebem todos os olltro Oll premio de reembolso.
Desta tel'ceíra especie não tratamo aqui pOl'ql1e não é admittida pelo no so
Direito senã9 nas letras hypothecarias.

Na Inglaterra, na Noruega, nos Estados- Unidos, no Japão e no Chile
não se emittem obrigações com premio de sorteio. O n, 2 do al't. 19 do
Cad, Com, Portuguez pl'ohibe a emissão com pl'emio tirado á sorte.
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tos ao juro annual de 3 % pelo menos, e sejam todos resgata·
veis pela mesma somma, de modo que o importe da annuidade,
compreheudendo a amortisação e os juros, se mantenha igual
em toda a duração do emprestimo.

Esta disposição do art. 6? de decreto 177 A de 1893, re
produzida da lei belga de 18 de Maio de 1873, sobre as socie·
dades (481), teve evidentemente por fim evitar que sob pretexto
de emissão de emprestimos ao portador se Jizessem verdadeira·
loterias . .As tres condições de legalidade da operação, paga
mento de um juro não inferior a 3 %, igualdade do preço do
resgate e da annuidade por toda a duração do emprestimo, só
são exigidas quando se trata de obrigações resgataveis por sor
teio. Não sendo o sorteio o processo do reembolso, a sociedade
é livre de estipular juro inferior ao minimo legal e paga~entos

desiguaes e diversos, porque o elemento aleatorio não existe,
e não se faz receiar o abuso de emissão de loterias sob o nome
de debentures.

288. O legislador não limitou a essas tres condições a
restricção posta ás emissões de obrigações com promessa de
premio de reembolso. Em caso de liquidação forçada da socie
dade, o obrigacionista perde o direito ao dito premio por in-

(481) Art. 68 da lei belga: ceLes societés ne peuvent émettre d'obliga
tions remboursables par voie de tirage au ort li. un taux superieur au prix
d'emission, qu'á la condition que les obligations rapporteut a paul' ceut
d'intprét au moins; que toutes soient remboursables par la même som me,
et que le montant de l'annuité comprenaut l'amol'tissement et les interets
. oit le même pendant toute la durêe de l'empruntu.

A emissM de debentures a preço inferior ao valor nominal é uso geral
da praças de commereio, por permissão expressa ou tacita da legislação
de cada paiz. Na maior parte dos casos, a leI nào se occupa dessa especie
de obrigações ou antes desse modo de pagament·) das obrigações emittidas.
E.te facto explica-se, segundo o sr. Levy-UlImann, (n. 1Vf» pela maneira
por que se encara, nos diversos paizes, a difl'erença entre o preço da emis
são e o valor nominal do titulo. Na Allemanha e na Austria aquelle é a
expres ão do valor venal, no dia da emissão, do credito úfJerecido li. venda
publica. Na Inglaterra e nos Estados-Unidos o credito soffre um desconto
relativo ao preço do dinheiro no marcado e ao prazo da amortisação. Assim
diz-se que a emis ão se faz a 80, a 91 ou95 %, conforme o desconto expresso
pela taxa da emissão. o Brazil est'l em uso o sy tema inglez (consoante
com a nossa doutrina da origem da obrigaçào), ainda que contrariado
no. liberdade pelas disposições citadas no texto.
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teiro, e no pagamento desconta-se a importancia correspon
dente ao tempo que faltar para amortisação total. As obriga
ções serão admittidas ao passivo da sociedade pelo vaZar
correspondente ao capital que se prefizer, ?'eduzidas ao seu valo?'
actual, á taxa de 5 %, as annuidades do juro e da amortisação
P01' vencer. (482).

O legislador vio-se diante da abundante controversia
levantada pela situação especial dos debentnristas ante a
liquidação ou a faUencia da 'sociedade devedora.

Em face do principio pelo~qual na faUencia ou liquidação
forçada tornam-se exigiveis todas as dividas sociaes,os portado
res de obrigações, a quem fôra promettido um premio de reem·
bolso, ficariam collocados n'uma posição preferencial em re
lação aos outros credores da sociedade, e muito onerosa para
esta, se lhes fosse permittido cobrar os titulos pela importan·
cia nominaln'elies declarada, uando-se-Ihes direito desde logo
a um augmento de capital que o contracto só lhes promettia
em prazo longo. R' verdade que esta anomalia dá-se tambem
em :relação ao" credores por letras descontadas, mas em muito
menor escala e por menor differença, de modo a não despertar
tanto nos legisladores o desejo de regularisar a situação. (483)

Diversos systemas tinham a doutrina e a jmisprudencia
imaginado para harmonisar os interesses dos portadores de
obrigações com a equidade devida aos outros crederes do
obrigado e a elie proprio. Sem faliar do systema que nega pe·
remptoriamente aos obrigacionistas, em ca o de faliencia ou
liquidação forçada, não só o àireito ao chamado premio de
reembolso, mas qualquer compensação do premio esperado,
lancemos uma rapida vista d'olhos ás duas soluções oifereci
das pelos autores de mais nota, e sobre que tem havido uma
jllrisprudencia mais con. tante ou têm sido consagradas em lei.

(482) Decreto n. 177 A de li) de Setembro de 1813. art. ü•
. . (483) O dec. n. 917 de 1893 Il1I1Adoll observar a regra do lel;conto p la
taxa legal quaando outra não tiver sido ostipulada. ",
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289. Os autores que :filiam a natureza juridica da deben
ture ao contracto de compra e venda de credito, adoptam na·
tural e consequentemente a theoria do pagamento pelo valor
nominal do titulo, pois não se p6de queixar o devedor do
preço por que vendeu o C1'edito contra si ?nesmo, mas tão s6·
mente tem que ver com a importancia da somma que 8e obri
gou a pagar. Outros consideram a difi'erença entre o valor da
emissão e o valor nominal como uma especie de p?'entio de
SPll~WO pelo risco corrido, premio esse que deve ser pago inte
g,'almente em qualquer hypothese. (484) A fallencia e a liqui
dação forçada tornando exigiveis as dividas a prazo, é pela
somma devida que as obrigações devem ser classi:ficadas no
processe. Ora, perguntam, qual é a somma devida ~ A somma
que a sociedade obrigou-se a pagar. (485). Logo é por seu
valor nominal que as obrigações devem ser admittidas.

290. O maior numero de escriptores, porém, é favoravel
ao pagamento pelo preço da emissão, augmentado com uma
somma representativa do que cada obrigação vale a mais velo
preço de reembolso que lhe está ligado. E' justo que os obriga·
cionistas sejam indemnisados do prejillzo que lhes traz a iue·
xecução do contracto (486).

As soluções praticas da jurisprudencia franceza, sujeitas
em regra geral ao principio do pagamento com desconto, têm
variado no modo de determinar a indemnisação correspondente
ao prejuizo soifrido pelos portadores de obrigações. Na maioria
dos casos, os tribunaes têm admittido que o obrigacionista deve
ser considerado credor: 1~ do capital da emissão; 2? da pro·
rata do juro annual até o dia d<l effectivo embolso; 3° d'uma.
parte proporcional do premio, em razão do tempo decorrido
desde o lançamento do emprestimo, comparado com o tempo
que faltar para a epocha da exigibilidade convencionada (487)-

(4 4) Lcvy Ullmann, pago 345.
(4 5) Lvo1> CAE)/ & RENAULT, voI 2° pago 380.
'4 '6) LVON CAEN & RENAULT, voI. 2" pHg, 39 .
(4 7) VAVA' EUR, vúl. 1°, n. 518. DELOIS01>, Societés Comm., voI. 1°,

pago 302. LYON CAEN & Rl!:NAULT, voI .20 pago 300 LEVY ULLMANN, Cap.V,
pago 320 e seguinte .
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291. O decreto n. 917 de 1890 determinou que as deben
tures emittidas pehs sociedades em commandita por acções
com promessa de premio de reembolso, sendo uma a ta.xa da
emisstLo e outro o capital nominal reembolsavel a longo prazo
e á orte, devam conconer á fallencia pelo capital da emissão
angmentado da difl'erença entre os juros pagos e a taxa de
6 %, quando o juro estipulado fôr inferior, desde a emissão
até a data da fallencia; contando-se 80bre ess a quantia os juros
legaes até final embolso (488).

Esta disposição foi inspirada pela solução dada por alguns
tribunaes francezes, segundo o systema chamado da produc
ção reduzida do premio. Em geral em França se considera o
premio de reembolso como a capitalisação de juros retidos pelo
mutuario ; o mntnante consente na diminuição da taxa do juro
para o fim de receber mais tarde essas differenças accumula·
elas. O premio de reembolso, decidiu a Côrte de Paris nos
autos de fallencia da Companhia de Estrada deFerro de Grais
sessac a Beziers, em 1862 (489), é objecto de uma convenção
accessoria, distincta do contracto de mutuo, convenção essa
que consiste na capitalisação de juro:!!, cuja falta, por parte do
devedor, dá direito a uma acção de perdas e damno por parte
do obrigacionistas. Ora qual é a extensão do prejuízo a não
ser a differença entre o juro realmente recebido e o juro legal ~
Os obriga ionistas haviam consentido em receber um juro in
ferior para que o excedente capitalisado servi 'se para consti
tuir o premio; não receberam se não o juro combinauo e os
premias nrLO lhes foram pago: ... ser-lhes-á feita ju tiça com.
pleta, conclúe o aresto, concedendo-se-lhe o complemento do
juro de 6 "/0 que foi por elles abandonado em cada anuo.

Até aqui ajuri prudencia franceza (490). O legislador bra·
zileiro de 1 90 adoptou a regra derivada de uma concepção
toda especial ela naturel::a juridica do premio de reembol o,sem

(4tl8) Art. 23 § 10.
(4 9) LEVY ULL~.L·X, pago 330.
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reflectir que essa regra se fundava em que 6 % era o maximo
que se podia cobrar de juros nos contractos commerciaes em
França, e ninguem podia allegar prejuizo superior ao maximo
de interesse permittido pela lei ... Entre nós, porém, onde as
convenções de juros são inteiramente livres e a taxa de 6 oIo

só é adoptada para os casos em que não se estipulou o quan.
tum, aquella regra dos tribunaes francezes torna-se por demais
arbitraria.

292. Melhor inspirado andou o legislador de 1893 (491),
adoptando o systema da lei belga de 18 de Maio de 1873, que
no seu artigo 68 dispoz :

« En ca.' de liquidation, ces obligations ne seront admises
au passif que POUl' une somme totale égale au capital qu'on
obtiendl'a en ramenaut á, leur valeur actuelle au taux de 5 POUl'
cent, les annuités d'interêts at d'amortissement qui restent á
échoir. Chaque obligation sera admise pour uue somme égale
au quotient de ce capital divisé par le nombre des obligations
non encore éteintes.,.

293. Para bem comprehender o mecanismo deste artigo, ve
jamos a justificação do SI'. Pirmez, relator da commissão parla
mentar de revisão do Codigo Commercial belga, commentanc1o
o titulo das soci edades, no relatorio de 9 de Fevereiro de 1866:

« Para conhecer o valor actual de todasas obrigações exis·
tentes, bastará indagar o que vale actualmente a annuidade
fixa que deve ser paga durante o pra7.o do emprestiJUo que
ainda tem de deconer. Dividindo esse valor de toclas as obri
gações pelo numero das obrigações ter· se- á incontestavelmente
o valor de cada obrigação. Se uma annuidade fixa de cem mil
francos foi destinada ao serviço dos juros e da amortisação de
cinco mil obrigações, devendo o emprestimo durar ainda ses-

(490) Recentemente os tl'ibunaes francezes tom-se abstido de formular
l'eg~as. para a[!reciação elos prejuizos que devem ser resarcielos plllos abri
gacJODI tas; limitam-se a arbitrar de equo et bono o supplemento a accre
scentnr ao capital da emissão. LYON CABN & RENAULT, vol. 2" 11. 58l.

(-191) DecreLe n. 177 A de 15 ne SeLembl'o art.6.
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senta annos, cada obrigação valerá o que vale uma annuidade
de 20 francos a pagar durante sessenta annoS. Mas esse valor
actual difl'erirá muito, conforme a taxa do juro annual que
figurarmos. Quanto mais elevada fôr essa taxa, menor será o
capital, porque a parte da amortisação na. annuidade fixa dimi·
nuirá á medida que o juro augmentar. As im uma annuidade
de20 francos durante sessenta annos vale hoje,á 4 ~/?, fI'. 452,46 ;
a 5 o/~, fI'. 378,58; a 6 ~/~. fI'. 323,22. .A lei deve pois
determinar a taxa de apreciação desse valor actual, e parece
razo~vel que se tome por base o juro legal de 5 o/~ a que at
tingem as coUocações seguras, considerando o excedente dado
por certos empregos de capital, como não sendo senão o premio
do risco . Na applicação deste systema racional poder se-á
verificar que o valor da obrigação nos emprestimos a longo
prazo augmenta progressivamente em umamedidajusta, desde
os primeiros annos do emprestimo, em que o valor do premio é
quasi nuUo, até ao ultimo anno, em que elle chega á cifra do
proprio premio. .A annuidade destinada a cada obrigação au
gmenta com osjuros e a quota de amortisação relativa ás obriga
ções já resgatadas. .Appliquemos estes principios a eml são de
mil obrigações de fI'. 500, a 15 fr. de renda, reembolsaveis
em 90 annos.

A ultima columna dará a somma pela qual e deve admit
til' cada obrigação ao passivo, se a liquidação se fizer nas
epochas indicadas na 1" columna. Um tal sy tema re peita
evidentemente os direitos legitimos dos obrigacionistas, sem
lhes dar uma po ição privilegiada {t custa dos outros credo
res (492).

(192) BIOT, tom. I, pag 164.
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294. O senador Ruy Barbosa justificou a adopção desta
medida pela f6rma seguinte :

« O art. 6° do projecto reproduz o art. 68 da lei belga,
salvo aliás um ponto relevantissimo: a lei belga estende o
dominio desse preceito a toda e qualquer liquidação; o
nosso projecto redul-o aos casos de liquidação j01'f)ada ..•

« No seu parag!'apho uuico, o art. 6° encerra outro pre·
ceito salutar, estabelecendo que, no caso de liquidação for
çada., as obrigações deste genero se pagarão, não pelo valor
convencionado para o reembolso, mas pelo valor real da
emissão, mais a importaucia cumulativa dos premios de
amorti ação e dos juros decorridos entre a data da emissão
e a da liquidação. » A taxa adoptada pela lei devia ser a
de 6 %, que é entre nós a do juro legal. A razão dada por
PmMEz para fixar a taxa de 5 % não póde ter valor no nosso
paiz. Foi, nesta parte, uma imitação sem criterio. (493).

295. A debenture em si mesma é um titulo de natureza
pessoal, um credito chirographario, segundo a doutrina o re
conhece, quando não é especialmente garantida por penhor,
hypotheca ou antichrese (494).

:à'Ias o Direito brazileiro dá·lhe um caracter sui·generis,
forçoso é reconheceI-o, que o transforma de simples chirogra·
pho em titulo preferencial, exercendo o seu privilegio sobre a,
generalidade da massa e não sobre determinados bens, salvo
sempre o caso de garantia especial estipulada no contracto.

O decreto n. 917 de 1890 (495) manda contar juros em
favor das obrigações ao portador admittida ao passivo das
sociedades em commandita por acções, equiparando·as á di·

(493) VIDARI acha o texto da lei belga um pouco sybillino, e resumo·o
pelJ\ eguinte fórma : em ca o rle liquidação, as obrigações ão reembol
s~das, não pelo valor prestabelecido para o reembolso, mas pelo da emi 
~ao, augmentado do valvr resultante do premios de amorti ação e dos
Jur~s decorridos do dia da emissão ao da liqlüdação. Assim, se a obri
g~çoes tiverem sido emittida a 500 liras, pagaveis a 550, .0 seu possuldor
nno t~rá direito senão a 500 liras e á somma re ultante da accumulação dos
premlOs e dos juros, conforme já dissemos. D

(4J4) VIDARl, Cor. di dil'. Com., n. D·U-LvoN CA.EN ET RENAULT,
n. 584. DELOISON n. 303, nota 1. Vide VAVASSEUR, n. 550 @is.

(495) Art. 23 SS 1· e art. 24.
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vidas garantidas por hypotheca, antichrese ou penhor; e con·
sidera os seus portadores como possuindo um privilegio sobre
todo o activo da massa (496), isto é, uma hypotheca tacita
geral analoga á do art. 878 do Cod. do Com., que o nosso Di·
reito hypothecario deixou subsistir com o nome de privi.
legio.

No regimen anterior ao decreto de 1893 (497) rcconhecia
se mesmo na debenture uma obrigação real, com hypotheca
tacita especial sobre os bens da sociedade devedora (498), mas
este modo de ver já não póde subsistir diante da legislação
nova, que apenas dá á debenture um direito de preferencia

(406) Art. 70.
(4()7) Referimo-nos aos decretos do Governo Provisorio, pois a lei de

IS 2 não dava privilegio algum ás debentures.
(,l'Jtl) Cod. 00111. art. 877-Decr. 16\) A. de I) de Janeiro de 18)0, art. 5'

81° n. 2-Decr. de 2 ele Maio de 1800, arts. 220 e 221. E ta doutrina foi
sustentada pela Gamara Gommercial do Tribunal Civil e Criminal deste
Disll'Ícto, em accordam de 1:3 de Outubro ele 1tll3 que se lê em MONTE
NEGI10. n·ab. 2 ud. pag. 65. Os principaes fundemeutos deste accordam
são os eguinte.: II O art. 41 do décl'. ,134 de ISOI. permittindo ás comp 1

nbius emlttir debentures. expressamente se declara no art. 43 que es as
obrigações têm por fiança to lo o activo e bens da Companhia; nas fianças
lega s (as que são determinadas pela lei) o fiador, além de ter a livre
adnlÍnistração de seus bens, deve possuir bens do raiz livres e de. em
bargados; o cito art. 43 determinando a fiança legal nos bens e a prefe
reocia a quaesquer outros credito~, deliberadamente, accentu,)u a garan
tia real na cousa, e, ua realidade. a causa directa e immediata da obri
gação; postel'iormente a lei hypnthecaria, manlendo essa garantiú que por
força da lei existia em favor da debenturo, e bem assim a sua prefereucia
a qualquel' outro titulo de divida. ainda mesmo hypothecaria, a fiança
legal da debenture induz a hypotheca, tacita especial das obrigações reaes
que, posto sem o nome de hypotheca o Cad. do Com. estabelece pfll'a
certos creditos, e a leI hypotbecaria declaroll subsistentes, Corno obriga
ção real (continua o accordaml e a debenture não faz os bens inalJenaveis,
como tllmbem não o faz a hJPotheca, a alienação, entrel.anto, faz ndo
desapparecer a garantia, l'tlndamento do credi to, e extin~uilldo, portanto,
fi fiança, dá-so pl'ecistLmente o caso dl1 desoneração do fIador do 3.l'L, 263
de Cad. que obriga o devedor a dar nova fiança 0'1 a pagar immediatn·
mente a divida. Se a fiança da debenture fosse hypothecaria=o direito de
equela restauraria a garanti:l do cr~dor e di. peno aria a fiança, mas c~mo

preferencial apenas, não assiste ao credor outro recurso senão pedir a
restauração da garantia, ou o pagamento immediato da divida.» Segundo
a theoria de te accordam. a debentnre gosa de uma ga?'anUa ?'eal, mas
som dirello de eqaelct. o que nos parece contradictorio.

Este accordarn não foi confirmado pela CÔrto de Appellaçãn que de
clarou a debeuture um titulo chirographario, com o que estamos d~ accordo
em theoria, salvando, já se vê, o caso da existencia do pacto adjecto de
ponhor, hypothaca ou antichrese

ACamara Commercial, polo votos dos Juizes Montenegro e Celso
Guimarãas, insistiu na doutrina do accordam de 13 de Outubro de ~ '~J~,
nos accordãos de 6 e 13 de Julho e 26 de Outubro de I J7, embora II1CI
dentemente. Vido no Appendice.
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geral, sem especialisação, e, sobretudo, sem o direito de se·
quela, que caracterisa os creditos de natureza hypothecaria.

A emissão de debentures não impede a alienação livre,
sem peias, dos bens da sociedade devedora, salvo se estão es
pecialmente obrigados a hypotheca, penhor ou antichrese.
Se outra cousa se doutrinasse, além de desnaturar o titulo,
ficaria muito reduzida a sua utilidade, pois importava prohi
bil-o ás sociedades que fazem consistir O fim social na com
pra e venda de bens moveis ou immoveis, ás companhias de
commercio de importação, exportação e retalho de mercado
rias, de especulação sobre predios ou terrenos, de retalha
mento de terras para fundação de nucleos coloniaes ou burgos
agricolas, etc.

Oomo a debenture tem privilegio geral sobre todo o activo
da sociedade devedora, e não especialmente sobre os bens
della, a venda de alguns desses bens, e mesmo de todos, não
p6de ser considerada como attentatoria contra o privilegio ou
garantia das obrigações emittidas, porque o valor produzido
pela compra e venda entra para amassa, o activo não diminue,
não desapparece, apenas se transforma. Os bens podem ser
francamente negocia"los: e casos ha em que a facilidade de
ncgociar os bens da sociedade é a melhor e mais segura ga
rantia da olvabilidade do devedor e, portanto, das obriga
ções emittidas.

Á debenture é um titulo de preferencia entre credores,
em caso de liquidação, mas não uma especie de emba?'go sobre
os bens do devedor. Emquanto este vive e trabalha, tem a
plena administração e dispo ição dos ben do seu activo, póde
alienaI-os livremente, a menos que se não tenha obrigado a não
fazeI-o em clausula especial do contracto, guardadas as fórmas
legaes. Nem outra cou. a quiz o legislador de 1 93 dizer na in
correcção da sua phrase, quando determinou que no caso de
abono especial dos emprestimos por hypotheca, penhor ou an
tichrese ficassem os bens do devedor f6m do commm'cio (499).

(439) Decl'. 177 A de 1893, arl.. -lo § 2'
Hl
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R' v'erdade que da disposição do n. II do § 1° do art. 1?
do decreto de 15 de Setembro parece resultar que as
hypothecas, penhores e antichreses, feitas depois da emissão
de debentures não prejudicam o direito preferencial dos por·
tadores dessas obrigações, os quaes, na liquidação da socie
dade, devem ser pagos antes de quaesquer outros credores,
que não scrão admittidos senão depois de recolhidas todas aS
debentures ou depositado o seu valor (500). A disposição
11. II, entendida assim a contTa1'ío sensu, indicaria a força de
gravame que as obrigações ao portador têm sobre os bens da
sociedade devedora, ao ponto de serem preferidas a uma hy
potheca posterior, embora regularmente inscripta. Entre
tanto não foi esse o pensamento do legislador, nem a declara
ção, aliás escusada, contida no alínea a que nos referimos, tem
outro valor senão de uma affirmativa inlltil, não cabendo aqui
a argumentação a contTa1-io. E' o que se vê do parecer das
commissões reunidas do Senado, autoras do substi tutivo de·
pois convertido em lei.

« O decreto de 17 de Janeiro de 1890, dis eram as Com
missões, estatuio que as obrigações desta especie «terão por
fiança todo o activo e bens da sociedade preferindo a outros
quaesquer titulos de divida» e fixou-lhes a precedencia noS
casos de líquidação social. lVlas essa p1'efeTencia podm'á bal,
da1··se, se a hypotheca celebrada em garantia do empre ,timo
não fôr inscripta e a associaçâo 111tLtua1'ia de?' mn hypotheca as
sttas P1'Op1'ieclades a ouiTos credoTes, Mas como assegurar essa
precaução ~ quem receberá a hypotheca~ .. " Todas estas
questões vitaes para os interesses dos obrigacionistas f1.uctuam
até hoje sem solução legal, entregues ás perplexidade~, ás
ciladas e ás contradicções da praxe. 01-e111os que o p1'ojecto as
1'esolve p1'evidentemente » (501).

(500) Deer, dt., art, 1° § l° n. L.

\501) Vide o parecer no Appendiee.
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Tanto as Commissões autoras do projecto substitutivo
entendiam que os portadores de simples debentures (sem hy
potheca) uão estavam resguardados contra a hypotheca poste
riormente feita a outros credores, que julgaram necessario
acloptar uma providencia legislativa para salvaguardar os
interesses dos obrigacioui tas, garantidos por hypotheca não
inscripta, cuja situação juridica devia merecer mais do que
a d'aquelles que apenas possuíam tU,ulos simples ( em garantia
e pecial). De facto a situação destes não póde ser melhor do
que a dos credores obrigacionistas hypotheca?'ios não inscriptos.
E se estes podem ser prejudicados por hypothecas posteriores
e regularmente inscriptas, com maioria de razão o podem ser
aqueles a quem não deu a sociedade nenhuma garantia espe·
cial. O decreto 177 A editou disposições que seriam absurdas
e incomprehenshreis, se prevalecesse a theoria que desnatura a
debenture para a preferir á hypotheca convencional, embora
inscripta.

Segundo o art. 4° os emprestimos por obrigações ao por·
tn.doJ' coutl'allidos l)elas sociedades anonymas devem ser jns
criptos em um livro espcnial existente no rcgi tro geral de
hypothecas. A prioridade entre as series de obrigações emit
tidas por uma companhia se firma pela ordem da inscripção,
c esta é es.. encial para ftrmar a preferencia e para a preje1'en
eict contra tm·cei1·OS. Ora, 'e a preferencia das cmi 'sões feitas
com hypotheca especial dependem de in cripção para prpva
lecerem cont1'a quae quer terceiro, como pod m as emissões
'em a hypotheca especial e, portauto, sem inscripçã.o, pre-

judicar a terceiros, credores hypothecarios in criptos. O ab
surdo seria flagrante e sem.explicação pDS ivel.

lVlanda o § 2° de emeslllo artigo 4° que, aberta a subo
scripção de um ellll?l'e'timo sobre g<tl'autia hypothecaria, o
directores da sociedade requeiram immediatamente a ins
cripção eventualdo ben offerecido em hypotheca a beneficio
ela COillmunhã.o tio futuros poi't:l.dores de ses titulo, sob pena
de responclel'em por pe1'CZas e (Zantnos para com o. prejudicado.
pela deruora; e accroscenta :
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l. A hypotheca ulteriormente constituida decorrerá da
data desta inscripção ;

II. A inscripção tornar-se-á' definitiva no prazo de seis
mezes, sob pena de pe1-empção, pela menção á margem, da
data do acto definitivo da hypotheea, ficando os administra
dores solidariamente responsaveis para com os credores pre
judicados.

. Para que tanto rigor com as emissões especialmente abo
nados com hypothecas, se o pensamento do legislador foi dar
ás emissões sem esse abono uma força superior á da hypo
theca' Para que tanta cautela em evitar que os debenturistas
sejam prejudicados pela falta ou perempção da inscripção, se
a s6 qualidade de portadores de obrigações, mesmo sem hy
potheca, lhes bastasse para assegurar a preferencia contra
quaesquer credores, hypothecarios inclusive ~ Que prejuizo
soifreriam com a demora, que damnos lhes causaria a falta ou
a perempção da inscripção ~ Para que teve o legislador o
cuidado de declarar que a hypotheca ulteriormente constituida
decorreria da data da inscripção eventual?

Tanta formalidade, tant,a cautela, tão abundantes decla
rações seriam escusadas e mesmo incomprehensivei ',o se ti·
vesse passado pela mente do legislauor de 189:3 o pensamento
que lhe têm attribuido alguns julgado da Camara Com
mercial deste districto de preferir a simples debenture á
bypotheca especial posteriormente inscripta.

A escusada declaração do n. II do ~ lOdo art: 1", que,
conforme j{L dis 'cmos, não p6c1e ser intcrprctach a contm1'io
(unico e fragilimo argumento em quc ,'e apoia a theol'ia que
combatemos), tem talvez a smt explicn.ç,rw na recommendaçu,o
feita pelo art. 7° que marcou o prazo de 6 mezes pa,ra ores·
gate (conversão) dn.s debcntures que não estivessem no
termos dos arts. 1 c 2. No pensamento do legislador estas
obrigações deviam llormalmellte ser hypothecarias, ao IDelJOS
s@rnpre que houvesse bens hypothecaveis (§ 2° do art. 1, n. 7 elo
art. 2, n. 3 do § 2° e & 5u deste art., art. 4) e como tues COU-
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correriam com as outras hYl.>othecas para a priordade da ius
cripção.

Como quer que seja, a argumentação tirada a cont1'aT'ío
Sl1nsu de uma disposição de lei não p6de prevalecer contra
todas as outras disposições da mesma lei, que não podem ser di
versamente explicadas sem absurdo, principalmente quando a
theoria que destas decorre acha-se de accôrdo com o elemento
bistorico e as razões philosophicas da lei, a doutrina dos auto
res e até com os principios basicos do Direito hypothecario_

Finalmente, se os bens da sociedade devedora de obriga
ções ao portador não especialmente abonatlas por hypothecas
podem ser ncgocüLdos, por continua'renL no c01lL11Lel'cío, não
tendo os portadores das obrigações direito de seguil·os nas
mãos do adquirente, não se comprehenderia que a lei os tor
nasse inaptos para serem dados em hypotheca, que é apenas
um principio de 'alienação e não tira o objecto da po e do
proprietario. Dando o poder maior, a lei não tolheria o exer
cicio do poder menor,

O direito do obrigacionista, salvo bypotheca, penbor ou
anticllrcse regularmente inscriptos, nãoémaisdo que uma pre·
ferencia ao pagamento por torlo ' os bens em gemI da sociec1a.d e

sdevedora, COlll excl~~são ele ontros ql~aesqll,el' creclores, TIl no
privilegiado (n.321).

Essa generalidade de preferencia resulta da feliz expressão
loelo o activo e bens de caela c01npanhia, usada pelo legislador
para indicar:

]~ que não se trata de bypotheca especial, embora tacita,
porque esta resulta de affectaçFLo e pecial de certo e deter
minados ben' em garantia do credito, como nos di\'ersos casos
enumerados no art. 877 do Cod. do Com. ;

2". que não s6mente estão sujeitos ao privilegio todos O'

bens immoveis, moveis ou emoventes da 'Companhia ou socie
dade, mas todos os seus direitos e acções;

3". que não são os bens 'singularmente eOll iderados que
estão sujeitos ao 0I1US, mas ~ massa geTaI deHes, o patiTimonio
SOcial in abst1'Ctct~w~,
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296- 001'olla1'ios do que fica exposto:
...4.) À sociedade p6de livremente negociar, vender, tro

car, alienar por qualquer f6rma, dar em penhor, hypotheca
ou antichrese, os diversos bens de que se compõe o seu activo,
sem que se achem os obrigacionista no direito de invocar o
remedio do art, 263 doOodigo do Oommercio ou outro qualquer
ass'ecuratorio de direitos, salvo, está entendido, se::L alienaçrw
for acompanhada de outros actos ou factos demou trativo' de
mudança de estado ou de iutenção de fraudar os credores i

B) À sociedade não p6de, porém, ceder o seu patrimonio
na totalidaue, sem que isso importe liquidação e, por tal, obri
gação de pagar a importancia dos emprestimo cont,rahidos
por meio de c1ebentures. Se a cessào tiver sido gratuita ou a
preco que não re~alve o direito dos credores, estes podem an
nuUar a cessão ou requerer o seu pagamento pelo patrimo
nio cedido i

a) Es e direito não importa todavia em cZi1'eito de seqtbela.
À cessão de todo o patrimonio ,'ocial importando em dissolu
ção da so iedade e sna liquiuação i]Jsojcwlo, te~ applicação o
coucmso de credores, ao qual compare~erãoos obrigacioni tas
pelo valor dos, eu titulo, e o adqnireute do patrimouio uão
póde deixar de ser cou iderado corno oTeü01' elo p1'eço pa.go,
Tendo os obrigacionista' preferencia no pagamento, com ex
clu ão de quaesquer credores, em ca o de liql'lidação, não
podem deixar de ser preferidos ao comprador.

""o confiicto de intere. es entre os obrigacionistas, victi
mas da sua confiança e boa fé e acastellados n'uma fiança
legal, e o adquireute, que não p6de allegar ignorancia da si
tuação por elle mesmo explorada, a doutrina e a jmi 'pruden
cia não podem deixar de collocar-se do lado dos primeiros (502),

(502) e não Uvel' havidú ainda a Lmdiçilo dos b'lls, ft si LlIaçi1.o é bem
clara, poi o nosgo dil'eito não allmitle acquisição dI; pr 'pl'ictlade em tra
dição. O com;;l'ador n'c se C:I o é um credor, Ce'ffioooLro 'lllalquel', pe'o
pr <:0 que pagol\. e a tradição fni lev.lcla ft ell'lJito, o contracto não p~Jc
produzir o effcitn de transferir livremente a propriedade p:lr ser umfl alll'
na<:ão em fnlUde le credores. u paLrimoo o .6 existe de:iacto cere aLLellO,
O[lO 'e pó-Je, poi~, tran. feril-o 'cm I1car com o 'uITicicnLc pJra pagar UI)'
creJores ou ~em tl';tosl'eril' o onus cl'cc\iLorio,
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297-0s debenturistas preferem, poi , a todos os credores,
mas é preciso exceptuar desse numero:

a) os credores da massa fallida ou liquidanda (decreto
n. 917 de 1890, art. 67) ;

b) os credores reivindicantes ou de dominio ;
c) os separatistas;
d) os que tiverem hypotheca, penhor ou antichrese legal

mente feit,os,salyo se aquellcs tambem forem credores bypothe
car{os, caso em que a prioridade se estabelece pela data da
inscripção.

Octpacidade para em'ittil'

298 - A lei de 1882 permittia ás sociedade anonymas
contrahir emprestimos por meio de debentures, mas não es
tendia esse direito ás commanilitas por acções. O decreto
dictatorial de 17 de Janeiro de 1890 explicitamente deu-lhes
essa faculdade. O decreto legislativo n. 177 A de 15 de Setem.
bro de 1893 calou-se inteiramente sobre as sociedades em
commandita por acções, e autorisando no al't. 1? as companhias
ou sociedades anonymas a emittir emprestimo em obrigações
ao portador, dipoz no art. 3° que nenhuma sociedade ou em
preza de qualqacr natureza, nenhum commerciante ou indivi
duo de qualquer condição, pudesse emittir titulos ao portador.
A dispo ição de te artigo terá revogado a faculdade dada ás
sociedades em commandita por acções ad instalo da concedida
ás sociedades anonymas ~

Para responder precisamos estudar a natill'eza juridica da
Sociedade em commandita por acções.

299 - As sociedades em nome collectivo e em commandi ta
simples constituem·se CUln 'int7titu personm, mas a sociedade
em comman?ita por acções, como as companhias commerciaes,
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admitte por associado todo é qualquer individuo que queira
fazer parte della, subscrevendo ou adquirindo uma parte do
capital. Esta differença divide as sociedades mercantis em
duas grandes classes, as sociedades de pessoas e as sociedades
de cCtpitaes, ou ainda em sociedades por interesse e socieda
des por acções (503). N'esta ultima especie os direitos e as
obrigações dos accionistas têm um caracter commum. Não
sómente são authenticados por um titulo analogo, a acção,
como a posição dos accionistas na sociedade, as suas relaçães
entre si e para com terceiros são fundamentalmente as mes
mas. A differença entre a commaudita por acções e a sociedade
anonyma está na existencia na primeira de duas especies de
socios,- os de responsabilidade solidaria e os de responsabi.
lidade limitada, ao passo que na segunda a responsabilidade
de todos os socios é limitada ao capital subscripto. póde·se,
pois, affirmar que a sociedade em commandita por acções 6
mixta, anonYllla em relação ao capital commanditario (504), e
em nome collectivo em relação ao socio ou socios commandi·
tados. (505)

300 - Economicamente falando, a creação de obrigações
ao 'portador não é mais do que um meio de supprir a deficien
cia do capital associado, pela creação de um capital de em
prestimo. As obrigações têm uma analogia evidente com as
acçõe (506), nem a pratica do commercio adoptou para umas e
outra caracteres e fórmas identica senão porque, ainda que
de natureza juridica diversa, são titulos da mesma sociedade.

A necessidade que determinou a cl'eação das debentmes
é na ociedades em oommandita por acções a menma que se
faz sentir nas companhia de commercio. Em ambas as espe·
cies de a sociaçõe destinadas a vastas operações que deman-

(503) LYON CAEN & RENAULT, n. 54(3.
(50-1) Todos os acLo. legislativos ou regulamentares adoptados enlrd

nós com o fim de regular n Ol'ganisação e vida da companbias inscrevem
na sua epigraphe s6mente a ele ignação ele ociedade anonUma, po lo
que se occupem tambem de commanelita por acções.

15()5) Cod. Oom. Port., art, 200 e 201.
(flOCi) SEGOVIA, nota 1350.
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dam grandes capitaes, as debentures correspondem a um ap·
pello ao publicou como para o publico se appellou para formar
o capital-acções.

301 - As garantias de publicidade e fiscalisação de que o
legislador armou os accionistas e o publico, são as mesmas nas
duas especies: deposito de uma quota do capital para a cons
tituição da sociedade, prohibição de contractar antes da for
malidade do a,rchivamento e publicação dos Estatutos, repre
sentação dos accionistas pela assembléa geral, nomeàção de
fiscaes, liberdade ou dependencia de autorisação do governo,
conforme o objecto ou a nacionalidade, etc., etc.

302 - O motivo pelo qual se recusa aos commerciantes,
ás sociedades em nome collectivo, em commandita simples
ou de capital e industria, o direito de emittir debentures,
é exactamente a falta desse regimen de fiscalisação e
publicidade que as commanditas por acções têm de commum
com as sociedades anonymas. O lançamento de um empres
timo d aquella natureza não é operação que em regra se effec
túe sem que o publico se interesse, sem que se agite a opinião
commercial e financeira, sem que o mercado todo se emocione;
nem é negocio que interesse s6mente, como parecerá á pri
meira vista, aos mutuantes e ao mutuario. O bom exibo da
operação, a sua falha, as condições cm que se effectúa, o bom
ou máo desempenho dos compromissos tomados pelo mutuario,
despertam a attenção de um grande numero de pessõas, in
flúem sobre o credito em gemI e em especial obre o credito
ue todas as ociedades congeneres e até sobre o mercado de
todos os titulos.

Os autores ilizem geralmente para justificar a interferen
cia do poder publico no regimen intemo das sociedade por
acções e, em particular, a regulamentação das obrigações ao
portador como titulos sui-genel:is, que a legitimidade dessa in"
tervenção se baseia no facto de se recorrer ao publico para emis
são de uns e outros titulo . Esse fundamento, assim expo to,
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affigura-se nos irracional, porque o facto de serem muitos os
contrahentes não p6de tornar legitima uma intervenção que
seria indebita, se se trat asse de um contracto entre poucas
pessoas. Se aR obrigações contrahidas por um negociante com
outro ou outros negocian tes não têm regulamentação especial,
não é pelo facto de elie convidar o publico a contractar com·
sigo que se torna carecedor da regulação ad-hoo. E' -absurdo
suppôr que muitos individuos, agindo cada um conforme o seu
ponto de vista particular e o estimnlo do seu interesse pessoal,
sejam -menos perspicazes e clarividentes, precisem mais do
auxilio do poder publico do que um pequeno numero desses
mesmos individuos estipulando sobre o mesmo assumpto. Ac·
cresce que algumas vezes, quer o capital·acções, qner o capi.
tal-obrigações é formado sem o concurso do publico, por
accordos particulares, por poucas pessoas, com um s6 bano
queiro ou capitalista, e quando o publico tem conhecimento
da operação, elia já está feita. P6de acontecer tambem que a
emissão de debentnres não tenha outro :fim senão innovar
obrigação já contrahida com um s6 credor ou com poucos, ou
pagar a acquisição de certos bens; em nenhum desses casos o
publico é chamado a intervir.

O que explica a intervenção directa, pela autorisação
para funccionar a sociedade por acções, ou indirecta, pelas
formalidades :fiscaes a que o governo sujeita a emissão de
acções e obrigações dessas sociedades, é a influencia, a que
já nos referimo', vantajosa ou deprimente, que a emissões
exercem sobre o mercado de titulos, sobre o credito em geral
e até sobre a circulação de todos os valores, interessando por
isso grandemente á fortuna publica e particular.

A necessidade da:fi. calisação de taes operações, contraria
á amplitude da liberdade commercial e ao sigillo das transac·
ções, não se coaduna com a indole e natureza das sociedades
partieulares, em nome collectivo e outra organisadas omn
intttitt~ pe1·sonre. A :fi.scalisação s6 se p6de exercer completa
mente sobre as sociedades de capitaes, anon:rmas ou em com·
mandita por acções, que toleram a grande publicidade, sem
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que nada se póde fiscalisar. O direito de emittir está, pois,
em relação directa com as garantias de fiscalisação e publici
dade que o legislador decretou para segurança dos socios e
do publico. E se essas garantias existem nas soei~dades em
commandita por acções, tanto quanto nas sociedades anony-

. mas, nenhuma razão ha para que se negue áquella' o exerci
cio de uma faculdade liberalisada a estas.

303 - No regimen legal das sociedades por acções, as
commandita ão equiparadas ás soeiedades anonymas no di
reito de emittir debentures. A lei que po 'teriormente á con·
cessão de tal faculdade regulou o modo de exercitarem·n a as
sociedades anonymas, nad,t innovou quanto á capacidade da
commanditas por acções, porque guardou silencio sobre ella ,
e e se silencio eleve ser interpretado como mantenedor do
s/atu-q1Lo an tN'iol',

A prohibição geral do art. 3~ do decreto 177 A de 1893
não abrange, pois, as commanuitas por acções.

304- Caberia aqui iu<lagar Ilual a situaçã.o legal dos por
tadores de acções emittiuas por sociedades cnja constituição
seja nulla ou venlla a ser posteriormente annullada, e se os
accionistas, allegando es 'a nuUidade, Iodem deduzir della a
nulidade da emissã.o <le uebentures e privar os respectivos
portadore::; da prefuruncia sobre o activo liquidando.

Eram questõe esta. de gmnde iruportancia t·lteorica antes
da promulgação do decreto legislativo de 1 93, e qne levanta
ram grande contl'o\'ersia na jurisprndencia dos nos o tribu
naes, como o haviam feito, ele modo gemI, em França, pro
vocando a decretação ela lei de 1 de Ago to de 1 93, cujo
art. 3" procurou extirpar os abuso da acções de nullidade
de constituição das companhia.

No regimen do decreto (re 1893, porém, aquella questões
se tomam ocio~as ou de facilima solução, por se acharem res
pondidas pelos )'l 5° e 7° do art. 1".
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Não se p6de fazer uma emissão de debentures sem deli
beração prévia da assembléa geral dos accionistas, adoptada
por tantos socios quantos representem, pelo menos, metade do
capital social em reunião a que assista numero de accionistas
correspondente a tres quartos delle, pelo menos. A inobser
vancia dessa disposição envolve nullidade, em pl'oveito dos Obl'i·
gacionistas. O mandato expresso da asseltlbléa responeabilisa
a sociedade, e a falta de formalidades legaes não póde ser
opposta pela sociedade contra os debenturistas, mas estes
se podem prevalecer da falta para nullificar a subscripção
e reclamar as entl'adas feitas. Veja-se a este respeito o n. 311.

Limite ela mnissão

305. Mel'ecel1 especial estudo das commissões do Senado
a questão do limite a fixar para o maximo das emissões de
debentures, permittidas ás sociedades pOl' acções. As com·
missões inclinavam-se pela opinião vencedora no Congresso
de 1889, que não admitte limite algum ao direito das socie.
dades; mas receiamll que, estabelecida em absoluto, a in11o
vaçtLo encontrasse entre nós lliuitos contrudictores. Por tal
motivo entenderam as commissões que deviam limitar a
emi são ao valor correspondente ao capital social, dando o
direito illimitado a certas especies de sociedad~s anonymas
que, ou pela natureza de suas operações, ou pelo interesse
superiol' que o paiz tem em animal-as, merecem dispôr de
maior faculdade de credito.

Essas sociedades são:
a) as associações de credito bypothecario ;
b) as associações de estradas de ferro, navegação, colo·

nisação e mineração;
c) as que segurarem a differença entre o capital-acçãe

e o capital-obrigações com titulos ele divida da União, dos
Estados ou das Municipalidades, cujo vCllcimento coipcid!l
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com o das obrigações (507). Esses titulas serã.o depositados
no Thesouro ou nas repartições fedel'aes de fazenda nos Es
tados, até á completa remissão das obrigações emittidas (508).

306. Afóra esses tres casos excepcionaes, o valor total
das emissões de uma sociedade não póde exceder o do capital
estipulado nos seus Estatutos (509).

Tratando-se de sociedade anonyma, regula o capital subo
scripto pelos accionistas na sua totalidade; nas commandi·
tas por acções o criteria regulador é o capital estipulado no
contracto social, quer a cargo dos sacias solidarias, quer dos
commanditarios.

Em um e outro caso a medida da emissã.o é a quota de
capital, já e1fectivamente realisada pelos sacias, unida ao
valor de sua responsabilidade para com a sociedade pelo
capital eom que se obrigaram a entrar, pois essa responsa
bilidade se considera um valor do activo social que deve,
em caso emergente, ser chamado a responder pelo passivo (510.)

(50i) A terceira excepção funda-se, conforme o declararam a commis
sões do Senad@, no al't. 171 ue God. Com. Halo, alínea 2, que diz:
" Possono pcr6 emollere oblígazioni anche per una som ma maggiore,
quandn l'ecccdcnza sia gamntita da tiloli nominativi a debito dello 8talo,
delle prol'inzie o dei cOl1lmuni, :wenti cOlTe~pOlJdeLllescadenza e dcposilati
nel!a ca.• ~ dei depositi e prestiti, per rimanen'i sino aU'estinzione deBe
obligazlOnJ emesse ll.

(51)(;) Ia publicação feita pelo Diario 0Jficiai de 26 de Setembro de
189ª do decreto n. 177 A ha um erro typographico que póde causar con
fusao. Dá a publicação do Diario : « os que segurarem o excesso mediante
1I.tulos de divida da nião, dos Estados ou das Municipalídad s, cujo ven
Cimento coincida com o das obrjgaçõe~, depositando-se estas no Thesouro
ou nas repartições federàes de fazenda nos E tad0~, até a sua remissão.
q pastel que lransformou estes (titulo) em estas .obrigações) foi repr:odll
zldo na collec('iio de leis. Accresce que ba vício na redacção da !el. O
prOJe~to substil utivo das commis ões dizia melhor: « cujo venwncnto
cOIllClcla COI11 o das obri~ações, depositando-se fiO The 'oúro, etc.» O
~os~o texto e tA de accoroo com a logica do decreto e a clareza da lei
Italiana que o inspirou.

(509) Decreto TI. 177 A de 15 de Setembro de 1~03, 3rt. 10, g§ 3° e 4°.
. (510) « Até agora em França tem-se resi tido á admissã.o d~ qu::lquer
rcgl:a geral fixa sobre a relação que se deve manter entre as obl'J"uçoese o
c~pltal-acções. O projecto adoptado pejo Senado a 29 de Novembro ~e 1884
nuo contém u esse respeito nenhuma disposição. Pen ou·se com razao que
lima tal relação póde variar egundo o objecto das sociedades e a cxtens1io
do seu credito, como o mostra o exemplo das companhias de e.stradas de
ferro. Dever-se-ia temer que uma regm fixa e invariavel impe(hsse as so
c!edades por acções tio procurar capitae illllispeusa·vois. LWN C,~J>N ~Ril-
;.!AULT/ n. 501, . '
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307. Esta medida é tão arbitraria quanto a que se baseia
no capital realisado. A verdadeira garantia está na applicação
do capital obtido pela emissão, e essa só póde existir em
um systema em que se combinem a liberdade, a publicidade
e a responsabilidade.

§ 4?

F01'1n(~licla(les p1'elimina1'es de e1J1Íssão

30S. Ainda que os Estatutos da sociedade autorisem a
emissão de debentures, uenhuma se p6de realisar seD,l prévia
deliberação da assembléa geral dos accionistas, couvocada es-

o Cad. Ital. fixa para limite das emis ões de obrigaç'ões ao portador
o capital reali ado e exi tento segundo o ultimo balanc;'o approvado. 'o
mesmo sentido oCod. Rumaico, m·L. 173. O Cad. Port.,!1rt. l(l6usados
mesmos termos do Cad Ila!., mas não contempla, como fez o RUlIlaicu.
!l excep!:1io do alilll'a 2" do meslllo altigo da lci italiana. Dispo~iç'ão ideD
tica ú. desta tem tambem o Cad. Argell'ino, art ; 65.

O numero e o montante das obng,'ções de preferencia, segundo o Co
digo IIungaro, ar[. Jii7, u. 7, ó fixado nos Estatutos de cada compa
nhia.

O Couigo llespallhol mllltt di 'põe sobre o direiLo das sociedlldas
anOIlYll1a' em gGl'al emiLtirem obrigaç'-e3 ao portador. P rmi Lc-o ex
pressamente, pOl'cm : ils companhias de credito por Urr.R quantidade igual
ii que hnjam empreglldo e exista representada por valarei om carteim
(al't. 17ü) ; 'IS companhias de ferro clurit e Inais obra - publieas, livremente,
o e," outro limite seniio o pstabeleciuo nos E taLuLo, (art. 1 ü); aos
bancos de credito territorial pelo yalor dos empre timo feitos aos Estadoó,
pi ovincia e municipius (al'L. 2 lli, alinea 2).

A lp.i b'Iga rle I i;l fixa o limite do capilal l'eali ado. Sçgundo BLO"!',;J,
ui~(;u~si"io) do.' dois l'llimo: paragraplws do arL. ü8 dosla I i dera lugar :t
umll debate I a Laute COI1I'IISO 11) eio ua camal'a dos repre ·cntaole.; CIl1
1871l. Q,ue se deve ~otel1d()r por capital social prestado (oersé) I O pro
jecto, e!!undo o Sr Pil'mcz, prohibia ~ creaç1io ue obrigações no a~to
eoo titutívo da socie lade, e a emissão por sommR excedollte da preslnçoes
('fTeduadas pelos uccioni;:;ln;:;. O Sr. \\'at.teen tentou fazer prevalecer tal
sysleloa, qucrendo que a omissão sú 1'0 so possivel por somllla i~ual .'10
;lpital social pI'estado e que a socieJacle pOi'sllisse no momento (la. ellllS

Srta. Era o syslemll ilnli:lnl) , e d~ sa fónoa o r. W,ltteon acceDtUtlv.ae
preci,mvR melhor a opinião eu,Htida P" hl jJroprio Pirll1ez no seu relntol'IO
Truta-se do cnpital prestado, 011 do eapit[l,1 pxigivcl a ':argo do> subscnp
tor ? Parece I'e ullar das obscrvaç'ões feitas pplos 51'. Plrmez o
Bara, das objecç'ões ofTerecidas ao sr. \Vatlcen, da rejeiç1io da proPo'd·tn
tlllSIP. para se udoptar a phra -e : o capital que eUa po sue no momentq .a
em~ ão, em vez de capLtal social pre tado ; que li sociednde póde e!TI Iltir
obrig'lç'õe.;; .. té ao monlante do capit~l roalisado e exigivel dos aociol21 tns.
Pnrece da;:; discuó. ões hal'idas no parlamento belga que a emi. sao d~
obrigaç-es não p6cle excedeI' o capilal refill, bto c, o cavilal com deduc~':lo
las perda soflridas. BIO'1', vol. 1, pago 1G3.
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pecialmente para isso. Não era assim no regimen da lei d<;l 4
de ovembro de 1882, que não exigia a intervenção da assem
bléa geral senão quando os administradores da sociedade não
estavam expressamente autorisados nos Estatutos (511). O re
gulamento de 4 de Julho de 1891 reproduziu essa disposição
(512). O decreto legislativo de 15 de Setembro de 1893 alterou
o direito vigente, tornando a emissão dependente de delibe
ração da assemLlléa geral (513).

Em França a emissão de obrigações póde ser feita por
deliberayão dos administradores (514). Na Italia (515), em Por
tugal (516), e na Rumania (517) a deliberação a:ffirmativa da
assembléa geral é sempre necessaria. Na Hungria (518), os Es
tatutos :fixam o numero, importancia, taxa de juros, modo de
amortisação e privilegios ligados ás obrigações, de modo que
só resta deliberar sobre a opportunidade da emissão eventual.
O novo Codigo Argentino (519) dispõe que, não estando
autorisada pelos Estatutos, a emis ão de obrigações só se
poderá fazer em virtude de resolu ção da assembléa geral (520).

309. Para que a a sembléa possa validamente deliberar
sobre emissão de debenLures é preciso que se achem presentes
ou representados na reunião possuidores de acções em numero
correspondente a tres quartas partes do ca pital social. A de
cisão deve ser t ornada por socios que representem} pelo menos,
metade do capital social (521).

(iill~ Lei n. 0151, ad. 32. Decr. n. 8821, art. 2l § 50.
([ :2) Art. 45.
(513) Art. 1° § 5'.
(51.1) VA.VASSEUR, Société Comm., tom. 1° n. 542.
(:)15) Cod Comm., art. 172.
(iJll:il Cod. doComm., art. 197.
[517) Cod. do Comm., art. 174.
(f>IR) Cod. do Curom., at·t. 157.7°.
(51r.) Cod. doComm .art. ~li6,

(;)20) SEGOVL\. (nota 1;>52) critica essa di posiçp!l, chegando a at&ribuil-a
n. algu.m_ erro de LraLlucç1io rio r.:odigo que lh,e crvin de modelo, porque tal
dlsposlçao uãv tem precedente algum legislativo em seu favor. .J:'l mosLr'l
r~os o contrario, O ad. 45 do nosso Decreto 431 do 4 de Julho de 1891 cnn.
tem disposição identica.

(521) Decreto 177 A de l5 de Setembro de 1893, art. l' § 5'.
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Este excessivo rigor na constituição da assembléa que ha
de deliberar sobre a creação de debeutures e na formação da
maioria que a autorisa, quasi que impossibilita o uso deste
recurso creditorio, tão vantajoso ao desenvolvimento e prospe
ridade das emprezas, que ordinariamente se formam como so
ciedades anonymas.

A lei não deu, como nos casos bem mais importantes da
constituição da sociedade e approvação dos valores dados ás
prestações não consistentes em dinheiro, a valvula de segu
rança das convocações successivas, habilitando na terceira a
assembléa a funccionar com qualquer numero. Opreceito é im
perativo e não deixa duvida: não se ja1'á emissão de ob1'igações
smn p1'évia deliberação ela assembléa geral, etdoptada por tantos
soc'ios quantos "epTesente1n, pelo menos, metade do capital social
mIL 1'eunião a que assista numero de accionistas c01Tespondente
a t1'es qUal'tos d'eUe, pelo menos.

De f6rma que o capl'Ícho, a má vontade, o erro, a simples
ausencia, a incapacidade civil de accionistas representando a
quarta parte do capital de uma companhia p6de quebrar nas
mãos da sociedade esse poderoso instrumento de credito, que
dizemos' p6de mesmo occasionar o insuccesso do fim social e a
consequente liquidação, se o uso dene era indispensavel á
continuação das operações da sociedade. E quem conhece a
vida das sociedades anonymas, sabe com que difficuldades lu·
ctam os directores para reunir os accionistas, mesmo quaudo
se trata de interesses valiosos.

O Codigo Italiauo exige tambem a presença de tantos soo
cios quanto representem tres quartas partes do capital e o
voto favoravel de representantes da metade; mas além de que
o exige tambem para os casos de liquidação antecipada, pro
rogação, fusão, etc., etc., s6legisla no silencio dos Estatutos
ou do acto constitutivo, e es e silencio importa accordo de
todos os socios na acceitação de tão grande rigor de regímen,
o que de alguma sorte o attenúa, e na pratica o inutilisa. Ac
cresce ainda, que o Cod. Italiano faz uma referencia ao art.
158, que dispõe sobre outros casos graves submettidos á, delibe-
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ração da assembléa, e em que se dá o remedio das convoca·
ções successivas.

A nossa lei precisa neste ponto ser com urgencia refor·
mada. Esse quasi invencivel obstaculo posto á emissão de
obrigações ao portador pelas sociedades anonymas não se coa
duna com a opinião dos autores da lei, que consideram as de
bentID'es a mais imp01-tante jÓ1"'nta do m'edito e um dos ele
lItentos essenciaes de estabilidade dtts sociedades commerciaes.
(522).

310. Na acta da assembléa geral, que deve ser publicada
na folha oflicial e em um dos jornl'Les de maior circulação do
lugar (523), serão exaradas as condições essenciaes da emissão
que se resolver, isto é:

a) o limite da emissão j se attinge ou não o montante do
capital estipulado nos Estatutos ou se o excede, e qual o fun·
damento legal desse excesso, se por ser a sociedade de credito
hypothecario ou de estrada de ferro, navegação, colonisação
e mineração j ou ainda, não sendo a sociedade de nenhuma
dessas especies, segurará o excesso da emissão com titulo de
divida da UnirtO, dos Estados on das Municipalidades, cujo
vencimento coincida com o das obrigações j declarando-se
nesta llypothese qual a repartiçtto federal de fazenda em que
se fará o deposito do titulos destinado a garantir a emissã.o
excedente j

b) a reunião da assembléa geral com a menção detalhada
do capital pre ente ou representado, e a declaração de tel' sido
a deliberação adoptada por socio pos uidores de metade do
capital social (524) .

.A acta deverá ser assignada por todos os socios presentes
árennião, ou pelo menos por numero que prefaça a represen·
tação do capital exigido pela lei para dar força á deliberação,
isto é, a metade do capital social. A assistencia de accionistas

(522) Vide parecer das Commissões no Appendice.
(5j;13) Decr. n. 177 A, al't. lo § 5°,
(524) Vide parecer das Commissões no Appendice.

~o
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possuidores de tres quartas partes das acções prova-se pela
assignatura da folha de presença, quando esses accionistas
não possam ou não queiram assignar a propria acta (525).

311. Ntülidade. - O legislador fulmina com a nullidade
a inobservancia de qualquer destes preceitos, porque os con·
siderou como interessando « á moralidade financeira e á ordem
publica, pelo que lhe cumpria dar-lhes logo sancção efficaz e
nenhuma p6de haver mais segura do que a nullidade (526).

Esta nullidade não é, porém, absoluta, mas relativa, e
aproveita s6mente aos obrigacionistas, os quaes podem, á vista
das omissões de formalidades destinadas a solemnisar a auto'
risação para o emprestimo, pedir que se annulle.a sub crip9ão,
eclamando as prestações pagas ou escusando-se a fazer os lJa
gamentos que tiverem estipulado (527). Vide n. 301.

A relatividade desta nullidade I'esulta da expressão - em
p?'oveito dos ob1'igacionistas, do texto da lei. A omis ão de for
malidades legaes não p6de seI' invocada pela sociedade para
fugir á responsabilidade das obrigações contrahidas, porque
ella não p6de fundar direito na propl'ia culpa. Foi esse o pen
samento das Commissões de Finanças e ue Justiça e Legislação
do Senado, autoI'as do projecto convertido em lei, conforme se
vê do extenso paTecer I'elatado pelo Sr. Ruy Barbosa, que vae
no Appendice deste livro.

Poder-se-á objectar que a rel~tividade uão tem extensão
tal que revalide, no tocante á sociedade, qualquer emissão de
debentures ;realisada com infracção dos preceitos que deixámos
indicados; pois que omissões ha que podem importar em defeito

(525) E' o meio que reputamos melhor para authenticar a deliberac~o.
A praxe das ociedades anonymas de fazerem assignar a acta da reuDlão
por uma commi são eleita pelos accionistas nos parece il'l'egulor e abu iva.
Por outro lado, não se póde deixar á discrição dos accionistas dissidentes
a validade da delilJe1'ação, exigindo-se a suo. assignaturana acta, quepodel?
propositalmente recusar. A folha de presença, assignada antes da del1
be~'ação, prova que houve nUJ!ler.o legal para constituir casa delilJerunte: A
as ignatura da acta por aCCIODI ta reI resentando a 4" parte do capital
prova que es e numero opprovou a emissão.

(520) Vide parecer das Com missões do Senll.do no Appendice:
(527) Vide parecer das Oommissões.
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de capacidade para contractar,vicio esse radical qne impediria
a snbsistencia do contracto. Por mais respeito qnemereça o ele
mento historico na interpretação das leis, por maior desejo qne
se tenha de bnscar na exposição de motivos dos antores de
uma lei a intenção qne a dictou, não se póde forçar o texto
legal a exprimir nma theoria contraria aos principios que pre
sidem á formillção dos contractos.

Imaginemos a hypothese de resolver uma companhia
emittir debentures autorisadas por nma assembléa não consti
tuida pela fórma exigida pelo § 5° do art. 10 do decreto 177 A
de 1893. Convocada a assembléa, rennem-se accionistas repre
sentando apenas metade do capital, e a deliberação é tomada
pela maioria e em virtude della faz-se a emissão.

Essa emissão é evidentemente nulla em p7-oveito dos Ob7-i
gacionistas, isto é, elles podem reclamar as prestações paga
com os juros da mora, e nullificar qnalqner accôrdo, transac
çã.o ou noyação que se tenha operado em virtude daquella
emissão. Mas quer isto dizer que a sociedade por sua vez,
representada pelos seus orgãos legitimos, não possa allegar a
falta de capacidade da assembléa; que deliberou sobre a
emissão, e, por conseguinte, a uullidade do contracto por falta
de rapacidade de uma das partes ou vicio de consentimento 'i

A objecção é seductora e tem valor juridico que não
se póde contestar. A administraçlo e a assembléa geral de
uma sociedade não a representam senão quando constituídas
de accôrdo com O' preceitos legaes e os Estatlltos da compa
nhia. O mandato reveste-se de fórmas e condições fóra das
quaes não póde sahir, e desde que a lei exige para a emi são
de debentures prévia deliberação da assembléa geral consti
tuida por determinada fÓl'ma e deliberando por certo numero
de votos, toda a resolução tomada fóra destas condições não
exprime a verdadeira vontade da sociedade, cujo con enti·
mento fica assim viciado. Por outro lado sendo ascircumstancias
em que se deliberou conhecidas dos. ul scriptore ,poi que a
acta é publicada pela imprensa e a ella e refere o manifesto,
elies não podem allegar ignorancia da omissão de formalidade
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legaes, e desde que nella consentiram, a boa fé não póde ser
• invocada para justificar o priV'ilegio de só em seu favor re·

verter a nullidade que a omissão por ventura occasione.
Que seria, porém, do priucipio capital que preside á in ti

tuição dos titulos ao portador se fosse admittida a applicação
de tal doutrina em todo o seu rigor j uridico ~

Que segurançase offerecia aos terceiros adquirentes dessas
debentures, se a todo o tempo podesse a sociedade invocar as
llTegularidades commettidas por ~eus prepostos para annullar
a obrigação ~ Não seria embaraçar ou mesmo impossibilitar a
negociação dos titulos dessa especie, cuja principal vantagem
consiste justamente na facilidade de transmissão ~

Não ha duvida que, em principio, os subscriptore' ou
portadores primitivos não podem allegar umaboa fé grosseira e
devem soft'rer as consequencias da sua leviandade; contra
elles seria admissivel a nullidade opposta pela sociedade de
vedora. Ma na pratica como distinguir O actual portador do
portador primitivo e, sobretudo,' como fa7,el·o sem destruir
toda a theoria juridica dos titulos ao portador, sem dar mais
direito a uns do que a outros?' (Vide ns. 126 e 131)

Accresc~ aqui uma razrw de equidade que se faz acompa·
nhar da força do principio juridico de re 'ponsabilidade do
proponente pelos actos do preposto.

A existencia do laço juridico do mandato entre a compa
nhia e os administradores que ella prepôz {L gerencia dos seus
negocios, é independente d(l acto de deliberação da assembléa
geral sobre o caso especial de emissão de debentures. Ante
da reunião e depois della, os administradores representavam
a sociedade e agiam em nome deHa, obrigando-a. E' verdade
que o düeito de fazer emprestimos por obrigações ao portador
está expre samente excluido do podel'tls do mandato, e o
committente só é responsavel pelos actos do mandataria
dentro dos limites do mandato (528), mas esta restricção não
é tão absoluta como se pretende, e antes pelo contrario, tra-

(528) God. Com., Ul't. 14,9.
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tando-se nã.o de simples mandatarias constituidos para um ou
alguns negocias, mas de prepostos, gerentes, feitores, guarda
liVTOS e caixeiros, em cuja classe estrLO iunegavelmente os
directores de sociedades anonymas (529), os preponentes Tes
pondem pelos actos que elles praticarem dentro das suas
casas commerciaes e relativamente ao giro das mesmas casas,
a'inda que sem autorisação eSC1'ipta (530). Ora, entre a sociedade
prejudicada pelo excesso de mandato dos prepostos de sua
confiança e os terceiros que adquiram titulas ao portador igno
rando esse excesso, a equidade, reforçada pelo principio geral
da responsabilidade do principal pelo actos do seu auxiliar,
não p6de deixar de preferir a causa dos terceiros, tanto mais
quanto a sociedade recebeu as entradas de dinheiTo ou valores,
feitas pelos subscriptores.

A. sociedade responde, pai , para com os terceiros port,a·
dores de debenture , pelos actos do' seus prepostos, ou
administradores, o que quer dizer que nã.o póde invocar contra
elles a nullidade da emissão por falta de formalidades legaes
Oll inob ervau(;ia dos pl'eceito, da lei na deliberação da assem
bléa geral, salvo sempre e a formalidade fôl' extriu eca, vi ..ivel
do proprio instrumento, porque eutrLO uinguem póde aIlegar
enão uma ignorancia grosseira, ignorancia de direito que não

aproveita. A. sociedade tem o direito de responsabilisar os 'eus
direcfores por perdas e damnos que do facto lhe provierem.

A Jll1llidade a que nos referimos, deve ser clas ificada
entre as uullidades dependentes de rescisão e relativas do
art, 687 do Reg. Com. de 1 50.

§ 5~

Do ?nan'~resto

312. O legislador procurou dar a maior publicidade ás
condições da emissão, afim de resguardar o publico contra os
abnsos de credito, fundando-se no lemma de y ens: liberdade

(52!)) VIDARI., Con. di diritto COl1un., n. 10.
(530] Cod. Com .,' art. 75.
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para os a sociados e segurança para os terceiros. Cumpre que
o publico, antes de concorrer á emissão annunciada, conheça
cabalmente a situação da companhia emissora (531).

313. Para conseguir um tal desiclemt1Lm, a lei exige que
os administradores da sociedade publiquem um prospecto ou
manifesto, do qual constem: o nome, o objecto e a séde da o·
ciedade; a data da publicação dos seus Estatutos com a das
alterações por que houver pas ado, e a da publicação da acta
da assembléa geral que autorisou a emissão, precisando-se os
jornaes em que se fez essa publicação; a importallcia dos
emprestimos anteriormente emitlJidos pela sociedade; o nu
mero e o valor nominal das obrigações a emittir, o juro que
deve vencer cada uma, a epoca e condições da amortisação ou
do re gate e do pagamento dos juros; o balanço ou um balan·
cete demonstrativo do activo e passivo actual da socie
dade (532). Se o emprestimo tem de ser garantido por hypo
theca, penhor ou anticbJ:ese, o manifesto deverá fazer especial
individuação uos bens que a sociedade o[ferece, mencionau
do-se a data da inscripção provi oria.

Estas especificações, com excepção apenas do balanço e
da individuação dos bens offerecidos á hypotheca, penhor ou
antichrese, serão rl::produzidas nas listas de subscripções, na
propl'ias debentures e no cartazes, prospecto:>, annuncios,
circulares e nas notas de compra, no caso de venda publica
das obrigações (533).

(6Jl) Vido o parecoI' dfls Cornmissões no Appendice.
(5:32) A lei di",: ({ o activo e pas-ivo actual Jn. sociotlade ".' Nada

llliantaria a indicação numerica das somma do activo e do pas<lvo, que
em todo o balanço mercanLil são iguaes. A der,el'luinaçtto do um numero
llilstracto nenhuma luz póde lançar sobre a ,itui1ção da ociedado. Para
que e ajuize della c indispens:wol a apreciação das di ver-as verbas que
compõem o activo e da nlltureza o Hxigibilidade da.- diVidas pas5lv~S, dO
que s6 e p6de obter com o balanço get'al. lia, poi-, aqui UI\1 defeito e
redacção. Ü annuncio do actioo e pas ioo actual da ociedade só p6de sef
feito pela publicação do balanço das operações sociaes ou, ao menos, p~a
de Ulll balancete, comprehendendo as transacções em jogo até a epoe a
mais proxima.

Cil3) Dee. 177 A de 15 de Solembro do 1893, Ul't. 20 e S\~ lU 06°.
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314. O manifesto deve ser publicado no Dia1'io Official
ou na folha que publicar os actos do Governo do Estado em
que se fizer a emissão, e em uma outra de maior circulação do
lugar onde a emissão se houver de fazer (5340).

315. Não é permittido ás sociedades abrir subscripção
para uma nova serie de debentures, antes de inteiramente
subscripta e realisada a anterior (535).

316. No caso de omissão ou violação das formalidades de·
terminadas para o manifesto e listas de subscripção, a nulli·
dade do cmprestimo deve ser decretada pelo juiz em bene
ficio dos obrigacionistas, se do exame e verificação dos factos
se evidenciar que o subscriptor foi induzido em erro por falta
de publicidade ou de exactidão das declarações feita .

Esta nullidade não é, como a de que se trata no n. 311,
um direito do subscriptor, resultante ipso jacto da falta de
publicidade, de omissão ou inexactidão das declarações feitas.
E' necessaria a prova do prejuizo, isto é, que o obrigacio
nista prove q~e a falta, omissão, inexactidão ou obscuridade
das declarações exigidas pela lei o induziu em erro, levando-o
a subscrever para um emprestimo ao qual não concorreria,
se tivesse exacto conhecimento da situação da companhia
emissora, o que ·deixou de ter pela falta commettida pelos
administradores deUa (536).

317. Menos impOl'tante considerou a lei a omi são que
respeita ás declarações exigidas nos cartazes, pro. pecto ,
annuncios, circulares e notas de compra, pois apenas con
cede aos prejudicados acção de perda e damno contra
aquelles a quem tal omissão fôr imputavel, e que por ella
respondem ilolidariamente (537).

(534) Oecr. n. 177 A, are. 2°, § lo. .
(53~) Decr. cit., art. 2°, § 4°.

d (536) Decr. cit., art. 2°. § 5°. Parecer das (Jommissões. no Appen
íce-..Cod. Com., al2.t. 29, D. VI~Reg. oD. 737 de 1850, arte. 6 5 e 68B, § 2°.

(037) Decr. n. 117 A, al't. 2, § 6.



312 TITULOS AO PORTADOR

§ 6°

Dos tUalos de ob1'igaçâo

318. Os titulos de obrigação, emittidos pelas sociedades
anonymas on pelas sociedade em commandita por acções, (538)
devem ser uniformes em cada serie. Os titulos conterão :

L O nome, firma, objecto e séde da sociedade ou com
panhia j

IT. A data da publicação no Diario Official do seus Es
tatutos ou contracto social, bem como das alterações por que
tiverem passado;

rIT. A data da publicação official ela acta da as embléa
geral que resolveu a emissão e lhe fixou as condições, pre
cisando-se os jornaes em que essa publicação se fez;

IV. O importe dos emprestimos anteriormente emittidos
pela sociedade;

V. O numero e o valor nominal de cada obrigação, com
o juro correspondente, assim como a epocha e as condições
da amortisação, do re gate e do pagamento de juros;

VI. A. declaração de ser o emprestimo garantido por hy

potheca, penhor ou antichrese de certos bens da sociedade e
a data da inscripção do emprestimo no registro geral (539) ;

VIT. A designação da serie a que a obrigação pertence j

VITr. O seu numero de ordem;
IX. A assignatrrra de um administrador pelo meno ou

a firma social nas debentures emittidas por commanditas por
acções.

Além destas declarações a debenture deverá trazer es
tampados á margem, numeradamente, os coupons dejuros para

(538) Vide n. 303.
(53!)) TIa vicio de redacção no § l° do al't. 2° do decreto 117 A, oc~a·

sionandc contl'adicção com o § 20 do mesmo artigo. Parece qüe o Jeg-Is
lador teve em vista eXIgir no manifesto ll. individuação dos bens hyp~tbe
cados e na ll1ebenture apenas a declaração da data da in cnpção no reglstl'O
geral.
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della serem detacados á medida. que se forem vencendo, pa
gando ou negociando os mesmos cOt'pons.

319. Em caso de inobservancia de qualquer destas for
malidades, a lei confia aos tribunaes o arbitrio de pronunciar
a nullidade a requerimento do Bubscriptor, como no caso. do
n. 316.

Os tribunaes devem ter muito em conta, no uso dessa
faculdade, a importancia relativa de cada uma das declara·
ções exigidas pela lei nos titulos de obrigação, e a maior ou
menor facilidade de erro em que a sua falta o'u inobservancia.
poderia induzir os subscriptores.

Algumas dessas formalidades, como os coupons estampa.
dos á margem, foram decretadas com o intuito unico de tornar
a debenture documento de grandes dimensões, de modo a
tornar impossivel a sua confusão com outra qualquer especie
de titulos ao p01·tado~· (540). Outras têm muito maior impor·
tancia, e a sua falta ou adulteração p6de induzir em erro o
terceiro portador. Não seria equitativo que por espirito de
exagerado apuro dos textos os tribunaes as igualassem todas
no mesmo criterio de julgamento (541).

320. Oautelas. -A sociedade póde emittir titulos proviso"
rios ou cautelas representativas das debentures corresponden·
tes á emissão contractada.

Essas cautelas deverão trazer todas as declarações exi·
gidas no n. 318, com excepção apenas dos coupons de
juros (542).

Os titulos provisorios, passados com satisfação das exi·
gencias legaes, são equiparados ás debentures para todos os
elfeitos (543).

(MO) Vide o parecer olas commissões, no Appendice.
(541) Tanto o tOl'coupons estalnpados li. lDul'~lJm nM é requisito eSStlU

cial dR. deoenture que a lei dispensa e~sa formalidade nas cautelas pl'oYiso
l'Ias, que são. enu'etanto, equq.JUradas ás debentul'es para todos os elleitos
e servem de titulo aos mutuantes, emqullnto não lhes são entregue:! os de
finitiyos - que muitas vezes não chegam a ser impre suS.

(542) Vide nota supra.
(Mil) Decr. n. 117 A, art. 2. § 7°.
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As cautelas podem ser nominativas ou ao portador. A lei
nã.o determina a sua fórma. J?óde·se, pois, considerar cautela
de debenture qualquer certificado, documento ou papel, con·
tendo as declarações exigidas no n. 318, com excepçã.o dos
coupons, uma vez que seja assignado por um dos directores da
sociedade e faça constar ser a pessoa nelle nomeada ou o por·
tador possuidor ou dono de um certo numero de debentures
da mesma sociedade. Esse certificado, declaração ou docu
mento, porque substitue e representa o titulo definitivo: a) é
um eífeito commercial ; b) póde ser dado em penhor, ou ne·
gociado e transmittido para (acilidade da operação pelo en·
dosso, ou por simples tradição se fôr ao portador; c) a sua
tl'ansmi 'são transfere explicitamente a hypotheca destinada
ao pagamento das c1ebentures represeutadas. Como conBe·
queneia : não é valido o pagamento feito a pessoa nomeada
no certificado quaudo esse certificado foi dado em penhor ou
transferido a outrem que o detêm. A quitação'sem o resgate
da cautela não exonera o devedor da obrigação de entregar
os titulús definitivos que por ella devam ser substituidos ou
de pagar as presta~ões nos vencimantos. E' esta a jurispru.
dencia vencedora no fôro da capital (544), e que está de
àccordo com a doutrina dos ns. 110 e seguintes.

§ 7°

Das gamnt'ias especíaes

321. HYPOTHECAS.-OS emprestimos por obrigações ao
portador podem, como já vimos, ser abonados especialmente
com bypotheca, antiehrese ou penhor, e o serão naturalmente
sempre que o negocio da sociedade emissora fôr de natureza
a permittir a prestação da garantia real.

(:.'11) Camara ('ommerciai : Accord. de 26 de Janeiro de J8[13 e 2,) de
Abril de 1l'l.14. COl'te de AppeJl9ç'ão. Accord. de 29 de Janeiro, 6 de Feve
reiro e 5 ue Junho dI' 18~14.
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Â. debenture, conforme a doutrina do n. 295, é um titulo
que gosa de imples preferencia entre credores, sem direito
de sequela. Para garantir os mutuantes contra qualquer
alienação de bens da sociedade, a lei permitte que os em
prestimos possam ser especialmente abonados por hypotheca,
penhor ou antichrese.

Em relação á. hypotheca snrgia, porém, a difliculdade
da inscripção no registro hypothecario. Como dar ao subs
criptor a certeza de que ao fazer a primeira entrada de capi
tal o seu credito freava desde logo garantido por uma hypo
tbeca especial devidamente in cripta ~j. Em vista da natureza
da inscripção, faculdade dada ao credor para garantir a sua
preferencia, e o direito de sequelà, a quem competia requerer
a inscripção se antes da subscripção e entrada do capital não
havia credor ~ O legislador achou-se diante destas diflicul
dades e procurou removeI-as (545).

Conforme já vimos (nota 114) a pratica do commercio pro
curara empiricamente obviar a essa lacuna legal. Os empres
timos eram de ordinario contractados com nm banqueiro on
intermediario, em cujo favor se estipulava a hypotheca e que
promovia a in cripção. Sendo ao portador os titulos emittido,
em virtude desse emprestimo, a tradição do tit,ulo, segundo !lo

nout·rina acceita, transferia a hypotheca, e assim se obtinha
a regularidade do contracto.

Ficava, porém, de pé a difficuldade quando se tratava
de um emprestimo em que as conveniencias aconselhassem
o uso do 1'ob'inet, segundo a pittoresca expressão franceza,
isto é, quando o empre timo eralll directamente contracta
elos com o publico, abrindo-se a ubscripção e emittindo-se
o. titulos (b medida da 'ub 'cL'ipçã.o e venda de debcntures. A
lei exigia que a in cripçrbo fosse requerida pelo credor ou por
seu advogado ou procurador. Como garantir o futuro credor
contra uma alienação feita .depois da subscripção , Como 1'0-

:'-'ü) Viue parecer Lias commissões do Senauu no Appendl<:e.
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guIar praticamente o processo da inscripção, desde que sendo
iguaes os direitos dos portadores das debentures fossem dei
xados ao arbitrio de cada um a conveniencia e opportuni
dade da inscripção Y

.A. lei entendeu incumbir aos proprios directores da
sociedade o requerimento da inse1'ipção event~bal em beneficio
da communhão dos futuros portadores das debentures, fazendo
assim, em beneficio da facilidade pratica do commeacio, uma
invers~o na theoria do nosso Direito em materia de obriga
ções, no regimen de insCJ::ipçõcs hypothecarias.

322. Aberta a subscripção <'le um emprestiruo em obri
gações ao portador sob garantia hypothecaria, os directores
da sociedade devem requerer immediatamente a inscripção
eventual dos bens oíferecidos em bypotheca a beneficio da
communhão dos futuros portadores desses titulos, pena de
responderem por perdas e damuos para com os prejudicados
pela demora (546).

323, No regi tI'O geral deve haver um livro de tinado á
inscripção dos emprestimos em obrigações ao portador con·
trahidos pelas sociedades allonymas. Cada inscripção nesse
lirro contém as declarações segnintes conforme o modelo
approvado:

Numero de ordem;
Nomes, objecto e séde da sociedade;
Data da publicação dos Estatutos e das suas reformas;
Data da publicação official da acta da assembléa geral;
Importancia de emprestimos antoriormente emittidos ;
Numero, valor nominal das obrigações, juros de cada

uma, epocha e condições da amortisação ou resgate e paga·
mento dos juros;

(546) Decr. \l. 117 de 1893, art. 40 § 20,
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Averbações (õ47).
324. Esta inscripção provisoria firma a prioridaJe entre

as series de obrigações emittidas por uma companhia e a
preferencia contra terceiro/:!. Equivale a uma prenotação da
bypotheca, e quando esta é ulteriormente constituida, de
conem os seus efieitos da data da inscripção provisoria.

Verificado o emprestimo depois do preenchimento desta
formalidade da emissão, os interessados têm o prazo de seis
mezes para eifectuar a inscripção definitiva, incorrendo na
pena de perempção, caso o não realisem nesse prazo. Como
o dever incumbe aos administradores da sociedade, contra
estes tem os portadores de debentures acção de perdas e
damnos pelos prejuizos que lhes provierem da mesma pe
rempção. Todavia é livre a qualquer obrigacioni ta promover
a inscripçrLO do emprestimo, sanar lhe as lacnnas, irregulari
dades ou inexactidões occorridas na inscripção feita pelos
directores. Nesse c:aso o official do registro deve notificar
aos administradores para qne lhe ministrem as indicações e
documl:'ntos que julgarem convenientes.

Para quo a iuscripção se tome definitiva basta mencionar
á margem a data do acto definitivo da bypotheca (õ48).

32õ. Como sem inscripção a hypotheca não pó<1e preva
lecer contra terceiros e a lei fulmina com a perempção a ins-

. (54,7) Aviso cil'cular do 7 de Maio de 1894. O modelo nado p0r e~te
aVISo e evidentemente defeiluoso e só a ab.olula falta de retlexão pomerla
lIdmitt.il-o. Com etreito pile n1io 'rRZ indicação alguma rolativa ao bens
ofTerecldos em hYPolheca, da fórma a pod"r-se saber quaes são e ses
1'0115 o quacs os SllUS .:anlctcl'isLicos de cllnformidade com as dispo ições
do art. 106 elo decr. de 2 de Maio do 1800. Sem essa individuação não ha
no!n pócle haver hypothecll. Assim ou a inscripção e pecial pelo' modelo do
aVIso supracitado não dispensa a IDscripçiio da hyplJtheca especial nos
!Ivr~s do registro gerlll, ou o afllci'll des e registro tem forçosamente de
~OdIf1cal' o allgmentar o quadro do livro des~inado ao regi 'tI'O dos empres
lImos ao portador emiltidos pelas socif'dade anonyma . No primeiro CIlSO
o absurdo das duas inscripções salta aos olhos. No egundo caso licará ao
arbltl'lu de cad.!. oflicial o sYtitema do reO'istro com gravus ioconvenient,·s
pratico o ,

O ~ecr. li7 A de 1803 recommenda, entretanto, que se absorvem as
fo_rmnllda les do do 2 oe Maio de IS:)', mandando que além das avcrba
çocs l'lecessarias. se façam as fixadas na art.2", n. 1 a 15. O aviso limi
~ol-sa a exigir a declamção desses cinco requisitos, ordenando que o mo-
a o !!Ollexo fosse rigorosamente observado.

(048) Decl'. u. 177 A, ar!.: 40, § 2., II.
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cripção provisoria que dentro de eis mezes não fôr averbada
como definitiva, passado es e tempo sem se ratificar a ins
cripção, a debenture perde o direito de sequela caracteris
tico do onus real, e s6 conserva o privilegio e preferencia
geral de que fallamos no u. 321.

326. ANTIeHRESE.-A antichrese é um onus real que
passa com o immovel para o dominio do comprador ou suc
cessor (549). Pela antichrese o credor immitte-se na pos e do
immovel para o administrar. por si ou por outrem até ao pa
gamento da divida.

As ociedades por acções podem garantir com antichre e
de sens bens os emprestimos ao portador, mas para que os
mutuantes se po am reputar garantidos por ella e contra ter
ceiros força é que seja anterior e regularmente trallscripta.
(550).

Sem transcripção a antichrese não vale contra terceiros,
e s6 começa a ,aleI' desde a data della (551).

A transcl'ipção da anticllrese feita pelas sociedades por
acções deve conter:

O uumero de ordem;
Nome, objecto e séde da sociedade e companhia j

Data da publicação omciaI da acta da assembléa geral;
Importancia dos emprestimos anteriormente emittidos;
Data e natureza do contracto j

Numero, valor nominal das obrigações e juros de cada
uma, epocha e condições da amortisação ou resgate e paga
mento dos juros j

Fregllezia ou districto on<le estão situados os immovei
offere 'ido em garantia;

Individuação <lo. immoveis (deuominn.ção se fôr rural,
menção da rua e numero se fôr urbauo) ;

Uma casa para averbaçõe posteriores.

(54~) Deer. de 2 de Maio de 18J:1, nrt. 218, § 5.
(ó~O) Doer. n. 177 A, Rl't. 10 o HS 1", n.
(551) Decr. de 2 de 1.Iaio de 1 90, arL. 241.
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327. PENHOR, - A inscripçã:o das hypothecas, a tran·
scripção das transmissões de propriedade e dos onus reaes
que pesam sobre o immovel, são formalidades Cl'eadas pelo
legislador para solemnisar a tradição, sem a qual não são per
feitos os contractos reaes, e para dar toda a publicidade ao
contracto, garantindo a boa fé das transacções e segurando
os terceiros contra a fraude das alienações occultas,

A tradição do penhor faz-se, porém, pela deslocação phy
sica, pela passagem de umas para outras mãos, ou por um
symbolismo que dá ao credor a possibilidade da disposição
physica do objecto, senão a sua detenção material. A exis
tellcia do penhor em poder do C1:edor ucstróe toda a duvida
sobre a existencia do contracfó'e da estipulação da garantia
real. Por isso nunca se cogitou da necessidade de inscripção
ou trallscripção do penhor, a não ser liO caso especial do
penho?' ag7';,cola, pela sua natureza pendente da arvore adhe
rente ao solo, pelo que é feito com a clausula do constituto
possessorio.

O credor tem, em regra, o direito ele retenção do
penhor para pagamento do que lhe fôr devido, sem mais ne·
cessidade de outra formalidade senão as que são da essencia
do contracto j mas no caso especial que nos occupa, de em·
prestimos ao portador lançados pelas soeiedades por acções,
qmz o legislador revestir da maxima garantia os credores da
Sociedade e todos que com ena contractam, e exigiu a trans
cripçl\.o do penhor cstipulado em garantia das debentures.

A lei não determina, porém, a fórma dessa transcripção,
que deve ser ?nutatis 111,t,tandis a mesma das antichre 'es.

328. Sem a t,ran cripção regularmente feita, o penhor
dado em garantia de emprestimos por debentures não póde ser
Opposto a terceiros. Esta innovação em materia de contracto
pignoraticio, resultante da compal'ação do numero II do §§ 1" e
2' do art. lOdo decreto 177 A com o art. 40 do mesmo decreto,
Pôde gerar graves incertezas e debates na pratica do com.
Inercio.
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Vejamos algumas das questões que nos parecem poder
surgir:

Printeim questão. - O credor pignoraticio que recebeu
apenas a tradição symbolica do objecto empenhado, como nas
hypotheses do art. 200 do Cod. do Com., não tendo feito
transcripção do penhor, p6de oppor, contra quem posterior.
mente adquiriu o mesmo objecto, o direito de retenção ~

A lei s6 considerafóm elo corll1nm'cio (552), isto é, inaliena
veis, os bens já anteriormente especificados em garantia de
hypotheca, penhor ou antichresc, cuja inscripção ou transcri·
pção, conforme o caso, é essencial para qne dêm lugar á prefe·
rencia contra terceiros (553). Desde que não se tiver feito a
transcripção do penhor, cuja transferencia se fez do dono
para o credor por meio symbolico, o direito de retenção não
póde ser opposto a tercei1'0s. A simples tradição ,>ymbolica,
equiparando o penhor á hypotheca, por continual' de facto o
objecto sob a disposição physica do dono (55!), não fornece
o elemento de publicidade que garante a boa fé das transac·
ções, e com elIa subsistiriam todos os inconvenientes e pe·
rigos d-e fraudes e alienações occultas ou ficticias que se pro
curou remediar instituindo o registro para a inscripção e
transcripção das garantias, onus reaes e transmissões de pro·
priedade.

Segundct questão. - Mas a mesma razão não milita quando
o contracto pignoraticio é seguido de tradição real, pois esta
tira todas as duvidas e aperfeiçôa o contracto.

A exigencia da transcripção do penhor entregt~e 1'eal1n81lte
ao credor, sobre exceder o fim para que foi instituido ore·

(552) Já nos insurgimos contra esta infeliz expressão do § 2' do art. l'
do Decr, 177 A, quando se refere a bens gravado~ de onu' real. Taes bens
não estão nem p(;)dem estar f6ra do commercio, pllrque aquell p onus é nell!
do commercio, lato sensu, conforme o considera o Direilo Civil.

(553) Decr. 1,7 A, nrt. 10 § 20 eart ..Io~ 10.
(55~) C(;)mo DOS casos de apposição de marcas, tt·ocu de facLuras, el~.

No. entrega das chaves de amazem ou loja não /ta. a bem dizer, tradlÇllo
symbolic8, mas tradição real. O mesmo se dá no endosso do conhecimento
li. ordem.
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gistro, diflicultaria sobremaneiTa as operações conimerciaes
de~ta natureza, qu'e de ordinario se fazem com sujeição ás
mesmas leis do segredo, rapidez e segurança das demais
transacções mercantis.

Imagine-se que uma sociedade por acções abre em um
banco Uilla conta corrente garantida por conhecimentos de
mercadorias a receber, titulos ou quaesquer effeitos negocia
veis, e posteriormente a sociedade devedora cmitte debentures.
.A. preferencia assegurada a es as debentures prejudica o cli

reito do banco credor, se este não se deu ao luxo de mandar
transcrever no registro bypothecario o seu penhor~

Responder affirmativamente seria destruiT de uma assen·
tada todo o credito das sociedades por acções que veriam er
guer-se diante de si constantemente o terrivel espantalho do
alínea 2° do § 1° do art. 4~ do decreto legislativo de 1893.
Nunca mais as sociedades por acções lograriam utilisar-se do
penhor mercantil senão no caso de emis ão de debentures.
Não s6 o seu credito não supportaria a publicidade de opera·
ções dessa especie, relativamente pequenas e de manejo dia
rio, como tambem nenhum credor se sujeitaria aos enfados,
delongas e indiscreções do proce so de transcripção.

Entretanto a disposição da lei é formal: as debentul'es só
não preferem aos penhores regllh::.rmente inscriptos !

§ 8?

Pagamento elas ob1'igações

329. - As obrigações ao portador ão reembolsaveis :
a) pelo valor da emissão, ou por preço superior ao da

emissão;
b) de uma s6 vez a prazo fixo ou por amortisação gra

dual j

c) por imputação em todos os titulos ou mediante
sorteio.

21
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330. - A). Os emprestimos por debentures emittidas
pelas sociedades anonymas a largo prazo e juro relativamente
baixo são em regra offerecidos com promessa de um premio
de reembolso. A sociedade obriga-se a pagar aos futUl'oS por·
tadores uma quantia superior ao que effectivamente recebeu
(n. 286). A emissão ao par é uma excepção tão rara entre n6s,
que della não quiz cogitar o legislador, o qual se limitou a pro·
ver sobre o caso de emissão abaixo do pa1' (com promessa de
premio).

B) A solução de todas as debentures de um emprestimo
por uma s6 vez, mn blóco, mediante a prévia constituição de
um fundo de amortisação formado pela applicação de capitaes
a juros compostoR é o que se chama o systema ameri·
cano (555). No Brasil o systema preferido é o systerna eu·
1'opeu de amortisação gradual ou progressiva por meio de ano
nttidades.

As annttidades constituem ·uma serie de pagamentos pe·
riodicos constantes ou variaveis, compl'ehendendo,' além do
juro do capital, uma somma destinada á reconstituição do
mesmo capital em tempo determinado j e com o pagamento
dessa somma annual o devedor se libera do emprestimo no
prazo estipulado (556).

O reembolso do emprestimo pelo systema de annuidades
segue dous processos diversos: o da annuidade variavel e o
da llnnuidade con tante.

No primeiro, a quantia destinada á amortisação do em·
prestim o é fixa, ao passo que a importancia dos jmos a
pagar vae diminuindo á medida e na proporção do resgate
dos titulos annualmente recolhidos. Em consequencia dessa
diminuição constante do juro (emquanto a quota de amortisa
('ãe é fixa), a aunuiuade vae variando e diminuindo de aDDO

para anDO, de semestre para semestre.

(:,!j:'i) LEVY LLMA)I', Des obT'ígatíon à Zot , n. GI)
''i~II') Op. dto n. !i6.
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No. egundo processo a annuidade se 1nantém igt~al m1t toda
a dumção do emp1'estimo, porqne as qnantias que se deixam
de pagar a titulo de juro, em virtude do recolhimento <los ti
tulas resgatados, em vez de ficarem na caixa da sociedade
devedora, vã.o augmentar a somma destinada á amortisaçáo e
apressaI-a. Nenhuma alteração soífl'e a anlluidade, que assim
se torna constante.

O legislador brasileiro adoptou o systema europeu de
amortisaçãu gradual e o processo da annuidade constante,
como o mais nsado, e fez do systema de annuidade constante
requisito essencial para os emprestimos com premio de
reembolso.

O) A quota destinada á amortisação do emprestimo
póde ser applicada ao pagamento parcial de todas as obTiga
ções ou ao pagamento integral de certo numero de ob,·igações.

Este segnndo modo, muito mais simples, pratico e conve
niente do que o primeiro, e1:Iectua,se por sorteio anImal.
Os numeras designados pela sorte corre pondem ás deben
tures que se pretende resgataL', e os portadores destas são
convidados a receber o capital com que entraram e a mais a
dífferença entre esse capital e o valor nominal do titulo.

E' por meio de sorteio qne se extinguem entre nós a obri
gações ao portador, não fallando do caso de compra no mer
cado, nem do pagamento antecipado; todavia a lei não exclue
absolutamente antro qualquer modo de pa,gamento.

331. O legislador de 1893 occupou-se tã.o somente das
obrigações reembolç'tLveis por amol'tisação gradual, mediante
sorteio, a preço superior ao <la emissão e por annni<lade con
stantes.

As o debentures re 'gatayei pelo valor da emissão a
prazo fixo, de uma só vez ou por pagamentos parciae impu-

o tados em todas as obrigaçõe "são reguladas pelos principias
admit.tidos para a extincção das obrigações mercantTI em
geral e em particular para os titulas ao portador. A. que
forem, porém, emittida.s como promessa de premio de reem-
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bolso, são sujeitas á disciplina especial que varia conforme se
trata de pagamento normal ou de pagamcnto antecipado.

I

PAGAMENTO NORMAL

322. - Sob pena de nullidade da emis ão dispoz a lei (55?)
qne as obrigações reembolsaveis mediante sorteio a preço sn·
perior ao da emissão sejam resgatadas todas pela mesma. som·
ma, de modo que o importe da annuidade, comprehendendo o
amortisação e o juro, se mantenha igual em toda a duração do
emprestimo.

A quota destinada á amortisação é cal culada de f6rma
que, reunida á do juro, produza uma somma, pagavel annual·
mente, capaz. de extinguir a obrigação dentro do prazo do
contracto (558). E' este o systhema europeu da amortisação
gradual.

A obrigações são pagas á medida que são tiradas á sorte
e na proporção da importancia reservada para a amorti·
sação.

333. - As debent~res sorteadas cessam desde logo de
vencer juros (559).

334. - Para que o titulo sorteado seja pago é necessario
que o exhiba o que se pretende dono ou representa o dono.
O portador do titulo é o competente e o unico competente
para receber a importancia da divida,porque o credito se acha
incorporado DO titulo; salvas, todavia, as excepções legaes
(perda, furto ou roubo, notificauos conforme as pl'escripções
da lei). Ns. 110,~158, 161.

(557)-.,Doe. 177 A de 1893,ral't. 6°.
(558) Deq do12 de Maio de 189'1, art. 30 l.
(559) Doe. cito al't. 323. .
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335. - Para que a debenture possa entrar em sorteio e ser
reembolsada a sua importa.ncia, é claro que deve estar inte
grada. isto é, quite de todas as entradas de capital a que se
obrigou o subscriptor do emprestimo.

336. - E' annuUavel a venda de uma obrigação ao por
tador sorteada para amortisação, quando a circumstancia do
sorteio é ignorada das partes contractante , vendedor ou com
prado!'. Ha erro sobre a substancia da cousa, viciando o con-
entimento do vendedor ou do adquirente, porque um titulo

sorteado muda inteiramente de natureza (560).

II

P.A.G.A.MENTO .A.NTECIP.A.DO

337. - O pagamento antecipado d.a obrigação ao portador
póde ter lugar:

a) no caso de dissolução amigavel da sociedade emissora;
b) no caso de liquidação forçada da sociedade anonyma

devcdora. ou de [allencia da 'ociedade em commandita por
acções;

c) por conversão da divida.

33 . - Dissolução amigavel.-A que tão a examinar refe
re-se á situação juridica dos obrigacionistas perante a ili 0

lnção e liquidação amigavel da sociedade devedora.
11 dissolução e liquidação fazem desapparecer a persona·

lidade jmidica da sociedade e alteram a garantias com qne
contavam o obrigacioni tas quando a sentiram em faz l' o
emprestimo. Uma cousa é a obrigação de uma sociedade em
actividade de negocio e outra o credito contra uma sociedade
em liquidação (561). Não seria legitimo, pretendem alguns,

(5GO) LEI'\" ULL!úA~N, Oblilj., n. 2Di.
(501) LJ::vy ULL)lA'lN, aj). ciL, n. 345.
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que uma sociedade, tendo feito emissão de debentures,
se dissolvesse, cessasse as suas operações commerciaes, dimi
nuindo as suas probabilidades de solvencia, e forçasse os por·
tadores das mesmas debentures a esperar os prazos de amor
tisação estipulada no contracto. A modificação de facto pro
duzida na vida de um dos contrahentes não póde deixar de
acarretar alterações no dircito do outro. Admittir o contra
rio, continuam os susteutadores da doutrina, seria violar o
contracto no que elle tem de mais essencial e intrinseco, a
vontade das partes contractantes, porque o credor não co
gitou de emprest,ar a uma sociedade em liquidação.

O direito não sancciona este modo de encarar a situação
elo credor debentmista, em face da dissolução e liquidação
amigavel da sociedade devedora.

O art. 335 do Ood. ·do Oorom. e o art 156 do regulamento
de 4 ele Julho ele 1891 dispõem que, supposto dissolvidas,
as ociedaele são reputadas continuar para se ultimarem as
negociações pendentes e se liquidarem as ultimadas. A vida
do organismo social n'ío cessa, portanto, ao menos no que diz

respeito :1S suas relações com terceÍTos, e se a cessação da
actividade súcial não implica a exoneração dos socios pelas
obrigações contrahidas na constancia da sociedade, mmbem
não pódc ter por effeito, ccete?'is pa?'ibt~s, melhorar a condição
dos credores ,ociaes, aggravando a situação dos devedores,
impondo-lhes a perda d(, beneficio do prazo.

O art. 136 do Oodigo não admitte, trataudo-se dc obriga
çõe com prazo certo, petição alguma judicial para sua exe
cução antes do dia do vencimento, salvo nos ca os em que a
lei altera o vencimento da estipulaçrtO ou permitte o uso ele
remedias pre\'entivo .

Nenhuma lei obriga a 'ociedade em liquidação alUi·
gavel ao pagamento antecipado de suas dividas. E quauto ao
u o de remedios preventivos, fóra do caso de fallencia ou
liquidação forçada, só podem ter lugar nos casos restricta·
mcnte de-terminauos no art. 321 do Rcg. 737 de 1 50.
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Os debenturistas não podem, sob pretexto de liquidação
da sociedade, exigir o pagamento antecipado. Têm ue esperar
a epocas em que se pactuou fazer os pagamentos, embora
possam usar dos remedios preventivos quanuo tenham lugar.

338 bis. Mas, pelo contrario, os credares sociaes podem em
alguns casos ser obrigados a receber antecipadamente a im
portancia das debentures emittidas, para o fim de terminar a
liquitlação da sociedade.

E' verdade qne para isso não basta a vontade dos de·
vedores, o que seria contra os principios do direito mer
cantil (562). E' preciso que o pagamento seja autorisado por
obrigacionistas que representem mais de dous terços do debito
total emittido (563).

Não havendo esse assentimento, a sociedade uevedora
não p6de coagir os 'seus credores a receberem antecipada·
mente a importancia do seu credito (564).

O accordo p6de versar sobre o tempo, o modo e a impor·
tancia do pagamento j é uma especie de concordata extraju
dicial em que a maioria obriga a minoria dis idente (564 a).

3~9. Não deixa de offerecer algumas diffi.culdades pra
ticas a realisação de sa concordata aniigavel, attendendo-se
á circumstancia de erem os devedore desconh ecidos até
á ultima hora. Como poderá a sociedade provar que fez
accordo com credores representando mais de dous terços dos

(562) Cod. doCom. art. 431.-PARDESSUS, Droit Com., voI. lo, n. 1)(J.
MASSÉ, Le Droit Com. 1860 e 1861.

(56~) Decr. 177 A de 18,j:-J, art. 5°. O texto diz: a: no easo de insolveneia
ou !iquidação da sOlJÍlldade anooyma, e tratando-se do resgate das obri
gaçoe8 emittidas, é valida a proposta de acc·)rdo que a respeito fOr aeceita
6 a~signada por obrigaciollistas represenlando mais de dous terços do
debito total emittidoll. O decreto de 2'~ de Maio de 1817 diz: a: A ociedade
anenyma que se achar em estalo de ill.8oloencia ou de liquidação, poderá
fazer accordo com os portadores das obdglições .... D .

(5ll.4) A juri8pl'Udenein fl'aneeza decide qu~ a entrada em liquidação
da socIedade devedora dá-lhe o direito de Impôr aos obrigacionistas o
reembolso immediato LEVY ULLMANN n. 356 in fine.

(564 a) Decr. 2.519 de 22 de Maio de 1897, art. S',
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creditos, se esses credores são innominados e podem os ti·
tulos mudar de dono até ao ultimo momento ~ Quem garante
aos interessados que os nomes que figuram na acta ou do
cumento da concordata, são effectiva.mente de credores, legi:
timos possuidores das debentures que alli se declaram ~

Digamos, antes de tudo, que pelo facto de se tornar
muito difticil na pratica a concordata da sociedade, dissol
vida amigavelmente, com os portadores de debentures, não
deixa de ser autorisada em lei que, usando da expressão-em
caso de liquidação - não a qualificou de forçada, como o fez
para a bypothese do art. 6 § unico. A questão sahe da es·
phera do direito para o terreno da pratica. A prova é real·
mente dif'ficil, mas uma vez bem provada a acceitação da
proposta por numero legal de credores, nenhuma duvida
p6de haver sobre os eífeitos juridicos do accordo. O decreto
de 2~ de :M:aio de 1897 não ofl'erece aliás um processo para a
verificação.

340. Não havendo proposta acceita nos termos do nu·
mero antecedente, a sociedade devedora tem obrigação de
pagar a debeutures todas, como se o seu orgauismo social não
estivesse dissolvido. A tentativa de accordo p6de porém ser
renovada (504 b).

341. Liquidação j~tdicial.-A liquidação judicial, bem
como a fallencia, importando uma execução geral, produz, de
pleno direito, o vencimento de todas as dividas passivas.

Mas se o pagamento se torna logo exigivel, nã.o é justo
que comprehenda os juros a vencer, quando incluidos na
obrigação; e o premio de reembolso estipulado por attenção
ao tempo que o credor tinha de esperar pela solução do
debito. "'ão se fazendo essa limitação, os portadores de deben
tures, além da preferencia sobre todos os outros credores,
viriam, com prej uizo da equidade devida a estes, a receber
mais do que haviam eífectivamente desembolsado.

(564 b) Deer de 22 de Maio de 1897, art. 17. -Vide no Appendtcc.
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A lei belga de 1873 attenden a essa razão de equidade
pelo mechanismo do art. 69 que foi adoptado pelo nosso de
creto legislativo de 15 de Setembro de 1893 (565), (Vide
n. 292 e 293).

341 bis. A liquidação judicial nrLO prejudica o direito da
sociedade emissora de celebrar qualquer accordo com os por
tadores de debentures para o resgate, pagameuto, conversão
ou noV'ação dellas, para que se opere a liquidação amigavel
mente ou para que possa continuar a sociedade.

São requisitos essenciaes para a validade da concordata:
a) que a sociedade se tenha declarado em estado de in·

soivencia ou entrado em liquidação;
b) que seja consentida por portadores que representem

mais de dous terços do valor total das obl'igações emittida e
por accionistas que representem iO'ua1mente mais de dous
t~rços do capital social (565 a).

Em taes condiçõe o accordo é obrigatorio para todos os
portadores de obrigações e para todos os accionistas (065 b).

A proposta de coucordata pôde ser feita pelos credores
obrigacionista. ou pela sociedade; no primeiro caso a pro
posta se pôde l'eulisul' por declaração e .cripta e as ignada
pelos portadore', cm numero suffieiente, ou por conseutimento
elado em l'ennEtO convocada e~peeialm nte para esse fim ; no
segulluo caso a deliberaçiio é tomada em assembléa geral
constituida na fôrma estabelecida pela lei que regem as so
ciedades anol1ymas.

A chamada dos portadore de obrigações para acceitarem
a proposta da sociedade ou para formularem propo ta de ac
cordo, pôde se_r feita pela directoria ou pelo on. elho fi. cal
da ociedaue, ou por obrigacionista que representem mai de
um quarto do '1:1101' total das debenture emittidas. O direito

(556) Identicas disposições se contém no art. 76 do projecto de reforma
das leis sobre as sociedades por acções, adoptado pelo :::ienado francez em
18~ l.

(565 a) Decr. n. 4' l de 1891, arts. 182, 184., decr. n. 177 A de 189:3,
art. 5. Dccr. n. 2519 de 1897, nrts. 2 e 4.

(5G5 b) DecI'. n. 177 A de 18J3, art. 5, decr. n. 2519 de 11:)97, art. 3.
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que tem o conselho fiscal de fazer a convocação é re 'tricto ao
caso de recusar-se a isso a directoria da sociedade. O decreto
n. 2519 de 22 de Maio de 1897 determina a fórma da convoca·
ção e o processo a seguir nas dc:liberações do congresso dos
debentUl'istas.

Á. homologaçrw judicial 6 necessaria para que o accordo
produza todos os effeitos d direito. O proce~ o dessa homo·
logaçtLo é o mesmo dos arts. 121 e 122 do decreto n, 917
de 1890.

Os debentnristas devem nomear um fiscal para collaboral'
com a' directoria Ou com os liquidantes da 'ociedade na exe
cuçã.o do accorclo, e velar pelos dircitos c interes, es dos cre·
dore' pJ'oponentc ,

3H t. ",- A concon1a1:a feita entre os debentmistas e a
'ociedade, estando csta em liqlúda<;ã.o forçada, 6 embarg:wel

pelos accionistas ou pelos debenturistas dissidentes antes de
julgada por s-ntença ou homologada., ma, tão sómente por
nullidade, fraude, ' imulação ou erro.

Para que os dissidentes da concordata possam justificn.r
no sua opposiçã.o, o juiz assigm1r-lhes'(L o prn,zo de oito (Uas
para dcntro delle apresentarem os seus embargos, sobre o
quaes dirão, no prazo de cinco c1ia8, o fiscal do c1ebenturista
e o repre cntante dos acciouistas com assi tencia dos yndicos
da liquidação (565 c), O juiz poderá rejeitar os embargos, re·
ceb-'l-os para os dar á discussão ou julgal·os logo provados e
negar a homologação á concordata, re alvaudo o direito de
novo accordo,

"o caso de enteuder o juiz que são relevantes os em·
baJ'O'o , mas que carecem de ser cumpridamcnte provado,
mandar{L assignar uma dilação de dez dias para a prova·, finda

(5135 c) O e\ecr. n. 2319 de -1897, al't. 14 ~ 1 manoa seguil' na npresen
1::1\UO, discu sfío e julgamento elos embargaR fiO accordo, a di. pusi~õe ~o
lll't. 1 I do decr. n -181 de 1.'!H, que por ua vez se reportu. aos arts 8,lU
e t;51 do Codigo do Commercio. U rel'orido al'\. 851 manda ouvir sobre os
embargos á concordata o clll'ador fis nl e o l'allirlo, No cnso que nos occU]lll
tem int rcs o na cal1~a o, debentlll'istAfI, a sociedade c o' syndicos, como
representantes da ma sa liquidanda, Devem, pois, todos elles, ter vista
d s autQs para contestar os embargos Elos dissident s.
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a qual lhe serão conclusos os autos para o julgamento final,
sem mais audiencia das partes.

Da sentença proferida sobre os embargos dos dissidentes
cabe appellação no effeito devolutivo sómente (565 d).

Os embargos, emquanto pendentes de decisão, suspen
dem os elfeitos do accordo.

O accordo, julgado por sentença, tanto no caso de insolo
vencia ou liquidação amig:wel como no de liquidação forçada,
póde ser rescindido ou anl1ullaclo por acção ordinaria, pro
vaudo-se nullidade, iraude, siml1la~ão ou erro. A propositura
desta acção não impedirá porém a.cxecução da concordata.

341, qualm'.-Uma vez declarada a insolvencia da s0cie
dade, o que pcrtence li propria companhia fazer, a cO,ncordata
é admis ivel para evitar aliquidação forçada e na imminen
eia da decretação desta.

A simpl s proposta de accordo feita pelos debentmi ta ,
embora representantes de mais de dous terços da obrigações,
nüo basta para impedir a decretação da liquidação forçada;
só o accordo definitivo e acabado póde obstaI-a. Ias não é
preciso que es 'e accordo já e -teja homologado, embora da
homologação dependa a concordata para produzir todos os
Sens eifeitos. O juiz que recebe um requerimento para liqui
dação forçada de uma companhia e ao mesmo tempo o pedido
de homologação de um accordo entre essa companhia e os sens
cro<1oros ou a pro\~a de que tal accordo e tá realisado, não deve
conceder a liquidação, pois que foi justamente para evitar os
males que della provém ao accio11i tas e aos credores que se
creou o instituto juridico da concordata em caso de insolven.
cia ou liquidaçtLO. Procedimento diverso contrariaria profun
dame.nte os intuitos do legislador e os dictames da equidade,
Sem que não vive o Direito Commercial.

341. quinq1bies.-á disposição do art. 5° do decreto legis
lativo de 15 de Setembro de 1893 abrange e sujeita as deben
tures emiWdas ant riormente á promulgação dessa lei.

(565 d) Decr. n. ·134 de 18)1, :1rt, 187.
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A maioria da Camara COlllmercial, pelos votos dos juizes
Montenegro e Celso Guimarães, e anteriormente {leIo do juiz
Salvador :M:oniz, tcm julgado que não, de accordo com o pre
ceito constitucional de não retroactividade das leis, (Vide
Appendice). Posterior á omissão do emprestimo, o decreto de
1893 nwo Póde alterar a.::; relações creadas pelo contracto. Ora
é incontestave1 que o art. 5° do decreto derogou a legislação
l:\Illterior, que não admittia o pagamento de outros credores,
em caso de liquidação, senão depois de 1'ecolhiclas toeIas as de·
bC?Jtu'res em'itUdas, pois que aquel1e decreto sujeitou todos os
deb nturistas a qualquer accordo feito entre dous terços dos
portadores de obrigações e a sociedade. quelle que adquiriu
uma debenture no regimen do decreto n? 434 de 4 de Julho
ue 1891 fiou-se na garantia legal de que nenhum outro credor
seria pago pelos bens da sociedade, em liquidação, senão de·
pois que lhe fosse inteiramente satifeita a obrigação incorpo
rada no titulo que tinha em mrws. Sobrevém outros portadores
de debentuI'es e accordam com a sociedade em addiar ou re
duzir a prest:lção, em abrir mão da preferencia, etc. Póde
aquelle primeiro debenturista ficar sujeito a este accordo
inte7' alios ~

Pensamos que não, e que o accordo só é obrigatorio
para os lJ.ue o acceitaram expre samente. concordata, se·
gundo a legislação anterior, não era obrigatoria para os cre
dores hypothecarios e privilegiados, entre os quaes est,rLO os
debenturistas. Não podem os novos effeitos dado á concordata
pelo decreto de 1893 attingir os que contractaram cuidando
auferir vantagens que a lei então lhes assegurava.

Cada debenturista mantém, em rela<;ão aos outros porLa·
res de obrigações, uma posiç~w autouoma. Os obrigacioni tas
não são associados. (Vide o n. 280 e a nota 4(6).

342. - Oon·versclo. As circumstancia(poc1em aconselhar a
uma sociedade por acções a convensão da sua: divida fundada
por outra que lhe seja mais vantajosa ou exigida pelas conve·
niencias sociaes. A conver_ão opera·se pela substituição dos
titulos emittidos por outros 1)as ados pela mesma sociedade
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devedora ou por sua succeSSOl'a no caso de fusão, incorpo
ração, etc. e constitue uma verdadeira novação, ainda que
devedores e credorcs sejam os mesmos (566).

E', poi', um contracto a conversão, e, como como tal,
depende ele livre accordo dos interessados. À. sociedade de
vedora. não póde impôr aos obrigacionistas a acceitação de
um titulo diversu ou a substituição de sua responsabilidade
pcla da sociedade successora. Nem mesmo póde, conforme
pensam alguns autores, pagar antecipadamente a divida para
contrahir outra. O prazo não é estabelecido sômente em bene·
ficio do deveder, maximé tratando-se de titulos de renda, e o
credor que adquiriu ou subscreveu um titulo que lhe pro
mettia o 'crviço d um certo juro por certo numero de annos,
não pôde ser forçado a abrir mão dessa vantagem que lhe
proporciona o contracto, e que pôde ser consideravel, segundo
as circumstancias do mercado de dinheiro. Salvos, todavia,
os casos de que tratámos nos ns. 333, 3H e 341 bis.

A conversão de obrigações está sujeitaás regras de Direito
para a novação dos contra ·tos. Annullada ou rescindida a
con,ersão, re tabelecc-se a anterior situaç'ão juridica entre
a sociedade devedora e o.. credores (566 a).

3-13. E 'tá entendido que, aS'im como não pôde pagar
autecipadamente nem converter o emprestimo sem accordo
com O' credores, a sociedade devedora não pôde alterar, nem
para menos, nem para mais, a quota de amorti ação, resga·
tl1ndo menor ou maior numero ue debentures do que foi esti
pulado no contracto. Se tal fizesse, a sociedade violaria a
disposição do art. ()U do decreto de 15 de , etembro, que exige
seja a aunuidade igual em toda a duração do emprestimo, de
modo que todas as obrigações sejam pagas pela mesma
somma.

(506) Cod. do Com. art. -13 .
.(56ô a) O de.:rflto 177 A, al't. ~o marcou o prazo de 6 mezes para que as

socletlacles rpsgatassem ae suas c1ebenturcs que Dao estiverem de accordo
com esta lei. Está claro que se trata de uma troca de titulos, Dãt' de cou
versão ou resgate da obrigaçãJ.
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Isto, porém, se entende nos emprestimos lançados pelos
moldes do art. 6°, isto é, nas obrigações l'eembol aveis me·
diante sorteio e com premio de reembolso. Se o emprestimo
se tiver realisado por modo diverso, e havendo accordo com
os credores, a socied~de pôde apressar o resgate, destinando
lhe uma somma annual maior do que a e 'tipulada.

A. diminuição da quota de amortisação ou do seu ano
gmento, importando alteração do contracto, não póde ter
lugar senão mediante accordo com todos os intercssados,
salvos os casos de insolvencia ou liquidação, em que a ma.ioria
de mais de dous terços do capital do emprest,imo obriga a
minoria dissideute.

344. C01n1J1'a ele clelJenltwes pela sociedacle. - A. sociedade
tem sempre o direito de adquirir as suas debentures em
compra orclinaria ou em leilão e pelo preço que conven
cionar (567).

Esta compra não 6 propriamente um resgate, nem viola
a disposição do art. 6° do decreto n. 177 A. de 18U3. A. situação
da sociedade em relação a esses titulas é tliversa dú q1:le a
que lhe compete quaudo, por meio de sorteio ou qualquer
outro modo ue amortisação, faz os seu' pagamentos. Ella
é dona dessas debentnres a titlllo identico ao dos antros 1)01'

tadores, e não púde alterar a condição de. te , nem preju
dicaI-os, porque a compra não modifica as condições elo
sorteio e resgate estipulado no contracto, e neUe entram os
titulas comprad.os, e~actalllento 'omo se pertencessem a ter
ceiros (568).

CAPITULO II

LETIUS llY.POTHECARUS E D,E PEKJIOR

. l~

C(l1'actf'l' jU?'icliao ela aeclttla

3J5. Chamam-se cec11~las hypothecarias on letl'as hypolhe

car'ías as obrigaçõ emittida pelas '0 icdade de credito

C67) UING, LCt,Societé Anno!lnte en (/"oit allenwncl, pago le6.
(50s) Deer. de 2 úa Maio de 1 JU, al'L.•32J c :lJ2. .
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real, devidamente autorisadas, gara.ntida por primeira bypo
tbeca de predios urbanos ou ruraes pertencentes a devedores
da ociedade, cujos emprestimos representam (569).

Podem ser nominativas ou ao portador. A s nominativas
.ão tran feriveis por endos o (570). Destas, quando endos
sadas em branco, e das pas 'adas ao portador, que são muito
llIui commuos,' que no. temos de occupar aqni.

3iG. Pelo emprestimo que a sociedade de credito real faz
ou se obriga a fazer ao proprietario, sujeita este á bypo
theca, nas condições préviamente estabelecidas, determi
nado.' ben, avaliados por preposto do mutuante. Sobre
garantia assim fornecida por terceiro emitte a sociedade,
até o limite do emprestimo feito ou promettido, as obriga·
çõo bypothecarias, por cujo pagamento se responsabili a
nas e10cas c sob a COlldições determinadas nos eu. Esta
tutos. Taes obrigações ou letras ão negociadas e postas em
cil' ulação, ou directamcnte pelo emissor ou pelo mutuario, a
quem sã.o entregues como se fossem moeda. Por es a fôrma a
gaJ'antin. hYI othecaria destaca- e do credito oriundo do em
pr stimo feito pela sociedadc ao h.rpothecaute E', constituindo
um titulo de credito, cil'cub lllohilisal1do o valor do imo
moveI (571).

Se a ociedn.de negocia directamente esse alor, a nego
ciação proporciona·lhe meios de fazer novos cmprcstimo , e
como estes a autori am a uma nova emi siio de letras, abre-se
diante delia a perspectiva de operações illimitadas. Se a letra
é entregue ao devedor, este a d(b ao capitali. ta em troca
de moeda corrente de que precisa para as suas transac
çõe (572).

'ral é a fuucção economica da letra h. pothecaria. Desem·
penha até certo pouto as mesma fUllcções do bilhete de
banco, iu trumento de credito, valor de ircnlação, mas lift 1'e

( G)) Decl'. ele 2 de 1Inio ele 1 !Jl, art. 27~, ~7:J e 310.
(570) Decr. cito mi. 312.
(.")71) JOSSEAU, Tmité du Cl'edit font'ieT', pago SG.
(572) JOSSEAU, pago '7.
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delles em trazer comsigo a garantia hypóthecaria, em produzir
juros e em não ser pagavel á vista (573).

347. A especialida<le destes titulos consiste em que a
hypotbeca que os garante não é fornecida pelo emissor, nem
recae sobre os immoveis do seu dominio; mas consentida ou
contractada pelo mutuario, por occasião do contracto ceIe
1:>rado com a sociedade, recae sobre os bens desse mutuaria,
que vêm assim a garantir o credito ue todo e qualquer por
tador da letra. Além disso a letra não tem uma hypotheca
directa sobre talou tal immovel, bypotbecado á sociedade,
mas é garantida indeterminadamente por todos os immoveis,
pelo que o seu portador não tem acção contra os devedores,
mas sómente contra a sociedade (574).

O portn.dor não se relaciona, pois, com o proprietario dos
bens que lhe servem de garantia, mas com a sociedade emis
sora, credora do hypothecante e devedora do portador da
letra.

348. A creação da redula hypothecaria dá lugar assim
á formação de dous contractos de natureza diversa.

Temos em primeiro lugar o contracto de mutuo ou emprc,,
timo, passado eutre a seciedade de credito real e a pessoa quc
solicita o emprestimo, contracto cujas condições estão per
feitamente definidas: credor, devedor, ntlor, juros, forma de
pagamento, estipulação de garantias, mais clausulas necessa
rias e convenientes.

Vemos, em segundo lugar, a emi ão <la letra, pela qual a
socic<lade assume para com determinada pessoa, (575) ou para
com qualquer portador, n. obriga<;ão de vagar a importallcia
da letra e os juros nas épocas nella. determinadas.

Da existencia dessas duas ordens distinctas de relações
juridicas, originam-se duas e pecies de acções; a acção da so
ciedade contra. os mutuario e seus representantes ou SUC-

(573) JOSSEAU, id. ibid.
(~74) Decl". de 2 de Mliio, Ul't. 3'2J e 331 - JOSSE.\U, ob. cito pago 89.
(575) Estão I'Ól'll do uso as ] ll'as nominativas.
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cessores, e a acção dos portadores das letras contra a socie.
dade (576). No primeiro caso os direitos e deveres reciprocos
são os de credor e devedor hypothecarios communs, com ac
crescimo de alguns privilegios que o legislador concedeu ás
sociedades de credito real para o fim de animar a sua
creal;ãe.

No segundo caso a sociedade fica na situação de qualquer
companhia emissora de debenturcs em relação aos portadores
dellas, salvas as excepções e modificações que a lei adoptou
como favor especial.

349. Quando as letras nominativas são transferidas por
via de endosso, este tem s6mente o effeito de cessão civil, isto
é, o endossante, não permanece responsavel para com o ces
sionario ou portador como acontece no endosso de titulos com·
merciaes. (577) A faculdade de transmissão por via de cn
dosso não quer dizer que se prohiba outro qualqucr meio
legal de transferir a propriedade do titulo. (578)

350. Posto que as l~tras hypothecarias sejam creadas em
determinada circumscripção territorial marcada no decreto
da autorisação, podem negociar-se em qualquer parte. (579)

351. As letras têm por garantia:
Os immoveis hypothecarios em seu conjuncto ;
O fundo social do emissor;
O fundo de reserva.
Preferem a quaesquer:titulos de divida chirographal"ia ou

privilegiada, uma vez que tal preferencia se exerça sobre os

(576) Decr. de 2 de Maio, arts. 334 e 338.
(577) Esta dispo ição é tirada do decreto franccz de 1~52 O Sr: Ché

gnray justificou-a pela seguinte fórma: «1°, os etrei los commerciae sendo
ordinariamente de curto prazo, o endossante póde facilmede clllcular o
alcance e a duraçrlo ln solidariedade que as Ullle; mas como I'xigil' tal
compromisso do portador da letra hypothecaria. lue transfero um credito
com <lO ou 40 anDes de prazo. 20, quem compra um etreito com
mercial tem principalmento cm vist,a a solvabilid'lde pes oal dos diversos
obrigado tl mais pa.rticularmente ainda a do seu cedente immediato, em
quanto que o adqutrente da cedulll. hypothecaria preoccupa-se essencial
mente com a solidez material do titulo e com o crcldito do estabelecimento
emissor.

(f>78) Decr. de 2 de Maio de 18JO, art. 312.
(579) Decr. de ~~ de Maio, art. lH6.
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immoveis hypothecados, O fundo social do emissor e o fundo
de reserva.

Além disso as cedulas hypothecarias gosam da isenção
conferida pelo art. 530 do reg. n.o 737 de 25 de Novembro de
1850 para o e:ffeito de não poderem ser penhoradas senão na
falta absoluta de outros bens do devedor.

Podem ser empregados estes titulos em fianças á Fazenda
Publica, em fianças criminaes e outras, bem como na con·
versão dos bens de menores, orphãos e interdictos. (580)

§2.0

Autorisação para emittir

352. Inaugurando entre nós o regimen de liberdade das
sociedades anonymas, a lei de 4 de Novembl'o de 1882 não tor
nou a organisação dos bancos de credito real depedente de au.
torisação do Governo. A excepção á liberdade apenas abrangia
os bancos de circulação, que necessitavam de autorisação
legislativa e as corporações e associações religiosas, os
montepios, os montes de SOCCOITO ou de piedade, as caixas
economicas e as sociedades de seguros mutuos que o legis·
lador sugeitou a licença do Governo.

O Executivo, dando regulamento á lei, entendeu dever
preencher uma supposta lacuna e incluio entre as sociedades
que carecem da autorisação governamen tal para se organisa·
rem as que tiverem por objecto o commercio ou o fornecimento
de generos alimentares e as sociedades de credito real. (581)

A reforma de 1890 sanccionou mais este empecilho ao
desenvolvimento do credito agricola. Ficou assim estabelecido
que os bancos de credito real não se podem organisar sem
que o Governo lhes dê o pl'tcet, e sem que tenha préviamente
approvado os respectivos estatutos, designando-lhes tambem
a circumscripção territorial em que devem agir. A emissão de

(580) Decr. cit., arts. 327,328 e 333.
(581) Deci'. n. 8321 de 30 de Dezembro de 1882, al't. 130.
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letras hypothecarías, como funcção propria das socidades de
crec1ito real, não póde, pois, ter lugar sem especial concessão
do Governo (582).

353. Mas qual o Gove1'no competente para autorisar bancos
de credito real: o Governo federal ou o Governo local ~

A questão era liquida no antigo regimen. O Governo 1m·
pedal era o unico competente para autorisar a organisação de
sociedades dessa especie e os presidentes de provincia tinham
a tal respeito attri lJuições muito limitadas.

Durante o pododo dictatorial a prevalencia dos prin
cipios federativos fez inclinar a balança para o lado do direito
dos Estad o ap ezar do Governo da c1ictadura autorisar a
creação do Banco Hypothecario acional, pois no proprio
decreto de creação resalvou o direito dos Estados a decre
tarem concessões semelhantes no seu territorio (583).

A Constituição de 24 de Fevereiro de 1891 tirou toda a
duvida sobre a questão, porque declarando no art. 7° § 1"
ns. 2 e 34 n. 8 pertencer exclusivamente á União a instituição
ele bancos emissores, tel'mos estes que não abrangem as socie·
dades de crec1ito real, facultou aos Estados todo e qualquer
poder ou direito que lhes não fôr negado por clausula ex
pres a ou implicitamente contida nas clausulas expressas
da Constituiçã.o , e, portanto, o de legislar sobre a orga·
nisação das sociedades de que nos occupamos. Na techno
logia da nossa leo'islação sobre bancos e na pratica financeira
e commercial, sempre foram entendidos por bancos..emissores

,
(5 2) Decr. 164 de 1890, art. l° § 2'. Decr. de 2 de Maio de 1890,

arC. 2~8 .
.{5S?J Docr. n. 612 de 31 de Julho de 1890, cuja exposição de motivos

muIto IDleressa ao assumplo. Por decisão de 14 de Agosto desse mesmo
linno declarou o l\1inistro da Fazenda, dr. Ruy Barbosa, ao Governador
de S. Paulo:

« que o direito resalvudo aos Estados pelo art. 20 elo Deer. d~ 31 de
Julho, de autorisnrom bancos de emls ão hypothecaria, circumscnpto.s ás
sua~ respec~ivas re"'iões, pro5uppõe a entrada em vi" r da tionstltUlÇão
da J,'top.u~lica, cuja"'execução lirarú ao governo da UllFão mllÍtas d as suas
all:!bulço!s actuaes, transferidas para os gove~no~do, l.!l,tad~- . ~ m quanto,
pOlem, nRo róI' adopt'lelo o novo pacto conslltl1ClOn.l, ub5l-~e lnl:..acta:no
governo da Nação a alltoritlad~ privativa que,lhe courara a legisla ça o eXls
tenle, ele permitlir a crea<;ào de eslabel~GiOllOn3_de.0rellto real. \l
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os que têm a seu cargo a emissão de notas de bancos ou bi
lhetes ao portador e á vista. A lei de 22 de Agosto de 1860
contém providencias sobre os bancos de mnissão. Em todo o
dispositivo dessa lei, as expressões emitti1' e mantm- na c'Í1-cula
ção são correspondentes, e signilicam a mesm a cousa os bancos
de emissão e os bancos de circulação. O mesmo se verifica
nos decretos regulamentares de 10 de Outubro e'de 10 e 14 de
Novembro daquelle anno.

No regimen da lei de 1882, ao passo que os bancos de
circulação só se podiam constituir com prévia autorisação
legislativa, para a instituição de sociedades de credito real
bastava o consentimento do Governo. Na legislação de 1888
e 1889 as expressões bancos de em'issão e cOlttpanhias entis
801-as referem-se a. bancos autorisac1os para emittir notas.
E assim na legi~lação do Governo Provisorio (584).

(58~) Vide artigo publicado pOl' nós na gazetillla do Jornal do Com
mer(;io de 25 de Novembro de ]805, sob a epigraphe Auxilios á lavoura,
A esse artigo respondeu no dia seguinte o sr, dI', O mocrito Cavalcanti,
illustrado Director do Contencioso do Thesouro Federal, pela fórma ;0'
gtúnte:

li Fui dos primeiros que notaram a facilidade com que vai passando
na camara dos srs. deputados o impol'tante projccto que divide o paiz em
8 circumscripções, e crea em ca1a uma dellas um banco « que auxilie as
industrias agricola, pastoril e annexas II.

, «E o que despertou desde logo minha atlenção foi a constitllcion~
lIdade dessa creação por parte do poder fed'lJ'(\l, conforme tIve occa IUO
de expOr a pessoa muito competente, que tem o direito de inlervir nestas
cousas.

« Hontem mesmo havia escl'ipto algumas linhas a respeito, para pu
blica)', quando hoje pela manhã deparei com um artigo nestas columna ,
sob aquellll. mesma epigrapbe.

li A' parte a considel'ação que merece quem se revela tão competcnto
no :l.ssumpto, e a consideração de estarmos de pleno accordo no ponto
capital, permitta-me o il1ustre a,'ticuIísta chegar á mesma conclusão por
caminho um pouco differente. ,

li O seu argumento do privilegio concedido ao Banco H'ypothecal'lO
Nacional não é o que colhe, desculpará dizeI-o, para impossibilidade da
União fazer coneessões de bancos de credito nos Estados.

« Essa é outra questão, que pM]cria sustentar-se no caso da União
conceder a emissão d(' letras bypotlJecarias no districto fedcral.

" E a raz[lE> é que, antes desse privilegio, o decreto actual enconLra·se
com a prerogativa dos Estados, aos quaes li ConstituiçiIo Federal c~d~u
o direito exclusivo de conceder em seus respectivos territorios a institulçllO
de bancos Ot, 80ciedades de c,'edUo, desde que no art. 70 § 1° us. 1 e 34
n. 8 s6 reserTOU para a União, com exclusão dos Estados, a creação de
bancos de emissão. ,

tt Ora, que os baucos de emissão a que se refere o legislador consti
tuinte, sl10 restrictamente os que emittE:m cedulas (moeda), não so deve
suppor que o ignore o illustre autor do projecto.
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S6 foi reservada ~~ União a instituição de bancos de
circulação, isto é, que emittem cedulas ou bilhetes ao por
tador e á vista, e só assim se deve entender o § 1" n, 2 do
2ft. 7° da Constituição, não tornando extensiva a significação

" E' inexplicavel, portanto, que a eamara esteja resolvendo indirl'ctll
mente a questão da. comp"tencia sem um protloslo sequer.

« No l'mtanto, a questão, quanto a mim, já estava resolvida pelo
sr. ~uy Barbo>ll, quando referendou a conce são ao Banco Hypothecario
Naelonal.

" Com effeito, consultado S. Ex., em Agosto de 1890. menos dO' um
mez depois daquella conce são, pelo Goveru:idor de S Paulo, se podiam
os GOl"e, nos do~ E t.. /"los, sem autori. <lção do Governo Provisorio, fllzer
coucessões de sociedades nnonyma modelada" peloi:' decreto ns. 1,,5 A e
lô9 A, de 17 e 19 de Janeiro anterior, respondcu " ... que o direito resal
vado aos Estados pelo arl. 21 do decre10 de ;3\ do Julh .., "e autol'i arem
b~lIcos de emissuo hyp"thecaria, cirllumscriptos ils uas rI' pectivas re
giões, p,'esuppõe a entl'ada em vigo/' da Constituição ela ReptLblíca, cUJa
execw;ão tíl'al'á ao Gove/'no da União muita das StLaS alll'ibttiçiies ..:ctuaes,
f/'an3je/'idas paI-a o gove/'noll dos Estarlos. Emquanlo, porém, não fôr
adoptado o novo pacto consti tucional, sub iste intacta no Governo Ja
nação a autol'ldade privl\tlva que lhe c ,nrere a legislação existente, de
pemlittir a creação de esta1Jelecimcnto de credito real, ,.tc. II

« Ora, o Sr. Ruy Barbosa nUa fazia nenhuma prophecia. S. EL,
penetl'alJdo fi natureza do regimen federativo, reconheceu e pl'oclamou
uu lurlla dl'cisão (de 1.+ de Ago to, e figura na colJecção coml?etente) quc a
conce' ão dos bancos de credito não podia deixar de ~ubordlnllr"sc á c"m
petencia dos goverlJos estadone .

« Veio a ('onstituição, em llUj:1 redacção collaborou o eminente jUI'is
consulto, e deu-lhe inteira r:17.ão, como jil demonstrei, n:!O cesorvanl[o para
a Unirio pnlo os bancos de emis.:lo /"lo notas

« A conil'arto sensCL a concessão dos bancos de cI'edito licou para os
Estados, o que é da inliole do novo regimen politico, como prevenia o
sr. Ru)' Barbosa

« Escrevendo rapidamente, sobre a mesa dc trabalho na repartição,
estas ligeira ref1exões. sinto que falta-me tomp" para oppór ainda outras,
que a leitura do prejecto n 90 suggere.

« Quanto 11 mim, embora e~se projecto abone a capacidade de quem
o redigiu, é com tudo susceplivel de muitas modifICações em ponto
es enciaes.

" Eu quizel'a ver demonstrado, por exemplo, quP é ufficiente o capital
fixado para tão V:1.sta creação, e bem assim e é praticavel a concurronC1R
da Unlllo e dos Estados na organisação o na economiu dos bancos, cousa
que se me afigum complicada e perigosa.

« A Ilistoria dos nossos banco j:'l. nos de,ia ler ensinao.lo a evitar os
desastres de planos il11pratical'eis que não colhem senão cOl11p:'omeltel' o
nosso credito e o nosso tmo financeiro.

" Ningnem conte ta a utllidalle do banco de credito. qne ainJaagora
o hourado Sr. J\Iinislro da Fazenda, com seu reconhecido zelo e com
petencia para a ge tãG ela pasta que tão dignamente occupa. encare~eu
como. lima medida que se impõe :'l.s nece sidades do e tado conomlCO
do palz.

{\ Mas, por certo que não se cogita de bancos in\'iaveis, e menos I'oga-
lUl'Juenle organisados.· .

(l Destes livre-nos DeliS.
« A experiencia j(t é tão dolorosa, que ninguem de boa fé quereria

rdnoval-a.
l( Rio, 25 de Noyembro de 1805. D
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do termo banoos ernissores a todas as sociedades que emittam
letl'as hypothecarias ou de penhor e debentures, que se não
podem confuudir com as notas de banco (585).

354. Esta questtLo mereceu ser tomada em consideração
pelo sr. Rodrigues Alves, Ministro da fazenda, no relatorio
apre entado ao Presidente da Republica em 1896.

« Tem-se suscitado duvida, disse o Mini.stro, sobre a
competencia da União para legislar sobre o credito real. Não
úar ce pI'ocedente a critica, com a qual, aliás, não se têm
conformado os legisladores, que continuam a discutir a ma·
teria com a mais completa liberdade. O art. 7° 'S lU da OOil ti·

(58;)\ Sobre a natureza das letras hypothecarias, "travou-se em 1875 no
senado uma discussão enti'e .) Visconde do Rio Branco, que entendia
poderem as letrt1s hypothe.)al'ias fazer a vezes de moeda e inl1uir sobro
o meio circulante, e n Conselheiro Zacharias, que sustentava com van
tagem a dontripa 0ppo ta.

Dizia o VI clJnde do Rio Branco: ti A legislação de lSGO levou o seu
rigor ao ponto de vedar ao cOIl1D1ercio aL as I elras a pI'azo, uma vez
que fossem ao porLador; não admitte bilhele algum ao portado/', ainda
que não seja pagawl á vista, porqne p6de inJ1uir sobre o valor do m.eio
circulante. Hoje, porém, pretende-'e SL1 teutar que letras ilypothecarlas
garantida l~elo IJ:sLado, de valores iguaes ao do p~pel moeda, transmis
siveis como biluetes de banco, nãJ fJoderiam f,Lzer tambem fUllcçãO de
moed,t e inJluir sol l'C o meio circL1lante. Digam os nobres selladores o
que qL1izel'em a e-Le respeito, não me convencerão, Il

« O conselheiro Zacharias respondeu: ti Letras 11ypoLhecarias não são
meio circulante; não podem inllulr 1\0 cambi.), qnalquel' que seja a re.;
pectiva saIU ma, por'lue meio cil' ulallte ,não m tallico) é o papel qu~ s~rve

de pagamento. Quaulo um banco, como o do Brlsil cm cart.) templ, tlllha
o direito ue emisslL , ~eLLS bill1 to- emittitios 0111 vil'l,uele do a'lto"isaoáol logal
Serviam pfll'a os particLüares fazorem pagamonto o, pois, er'lm m .eda,
A nota do banco era moeda reeebllla sem c lllcrac.,.), ~/ist,) como t!nua. u
pdvil gio de ser acceita atô nas reparci';õ s publicas. i\Ias ullla letra da
cambio, um bilh 'te uo Thosouro, tL lia letm do B.lllCO lIypotilecal'io só poderá
SOl' recebida em pagamento mediaut~ conLl"l1~to, ao menos tacito. Ningucm
tira da arteira UIJla lotm hypothe ada pam fazer L1m parr,lmel1to, porque
poLle-se-lhe dizer: Não co,!!-vencionllmos i~to, não acceito semelhante pa~el
como moeda, Portanto nao tõm lllfluen la alguma no cambiO as le~las
hypotlJecftl'ia - ou as 1 tras de commercio; c tê certo p nto póde-se Uizer
que as letras de cambio Jispensam uma cert:t pOl'ção de meio circulante;
e tanto Ó assim que 11a Inglatel'l'a, paiz de t:io avultada, tran acções, lJa
menos moio cinnJllJlLe do 'lL1e nos outl'os paizes. ,\.lLi a lU eda é disp~n
sada por diverso proce sos Cllle se inv·'ocal'am e pelas letras de c'LmblO,
Pela argumentação do n bL'e Viscon le do Rio Branc • á Pl'OPOl'çãO que
em u na praça se desenvolvesse o credito. de maneim Cl'le as letras ~e
cambio se multiplicassem e corrossem, isto teria m;1O effeito. Sobl'e o melO
circulante o con equentemente sobl' o cambio só intlue dOfiloravelmenL~Q

plpel ele CU1"O fllrçaclo, e não) e tanel0 nes·;a circumstanci:l~, nem as hltra5
hypotl~ee:trias. nem as nota: promi 50 rias, nem !ts lecras cl:, cambio, nada
disiO [az depreCiar o lllelO cn'culante nem prejudica o cambIO. li

(::ies~üo do senado de 5 de Outubro de 1875).
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tuição de 24 de Fevereiro de 1891 declara ser da competencia
privativa da União a instituição de bancos emissores, e no
art. 34 diz qual o poder da União que deve expedir os actos que
regulem essa funcção, considerando ainda a competencia como
pl'ivativa de um dos poderes da União, o legislativo, Entre as
attribuições privativas do Congresso (aJ't. 24), assim como na
competencia exclusiva ou privativa da União, não se acha in.
cluida a de autorisar a fundação de bancos de credito real,
com a faculdaue de emittir letras hypothecarias, conccdidano
art. 278 do decr, 370 de 2 de Maio de 1890. Antes o art. 3ã

da Constituição, tratando ela competencia não privativa do
Congresso, comprehende nella a de animar a agricultura
em privilegios que tolham a acção dos governos locaes.

O que ha a deduzü' destes textos é : 10, que, não sendo a insti·
tuição de bancos de credito real, modelados pelos preceitos
da segunda parte do decreto citado de 2 de }\'[aio de 1890, in
cluída na competencia privativa da União, incide sob a dos
E tados pelo principio capital do regimen federativo, consa
grado na emenda 10a á Constituição Americana e no art. 104
da Constituição Argentina - que todos os poderes não dele·
gados ao governo federal ficam reservados aos Estados. Con
seguintemente a estes compete a faculdade de crear bancos
de credito real. 2? Que, comprehendendo-se entre os meios
de animar a expansão da agricultura- a boa modelação dos
institutos de credito real- os quaes com a emi são de letras
hypothecarias mobilisam os valores immobiliarios repre en·
tados nos estabelecimentos rurae, objecto dos contractos
hypothecarioB, sobre os quaes assenta o credito territorial,
é incontestavel que ao governo fedeml assiste autorisar a
creação dos bancos dessa natureza·com a faculdade de emittir
letras hypothecarias, desde que não tolha a acção dos go
verno locaes. Oonvém todavia salientar que a faculdade dos
Estados soffre uma limitação' quanto á amplitude que Os
arts. 310 e 333 do decreto de Maio de 1890 deram ás letras
hypothecarias. E' assim que ás emittidas pelos bancos orga
nisados nos Estados a União não póde reconhecer os favores
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conferidos no art. 333 do citado decreto, accentuadamente
os que entendem com o serem acceitos taes titulos para
fianças da fazenda publica da União e conveI~ão dos bens
de menores, orphãos e interdictos. O não serem objecto
de penhora, o poderem garantir fianças criminaes, está na
alçada dos E~tados conceder-lhes taes favores, e bem assim
imprimir-lhes o cunho de titulos preferenciaes. Esta solução
está não só ue accordo com os preceitos constitucionaes,
mas ainda com os principios que determinam nos E tados
Unido. da America do Norte a competencia. Como é sabido,
a Constituição Americana não deu á União a faculdade de
organi ar corporações, e entre estas os bancos de emissão ou
ainda de depositos e descontos. 'rendo o governo federal
creado um banco ele emissfLo, o Estado de l\faryland tributou
a emissão desse banco, Estabelecendo-se duvida, os podere
do referido E 'tado declararam que não tendo sido conferida
ao governo federal a faculdade de autorisar a organi ação de
bancos dessa natureza nelll expedir cartas de incorporação,
tal lfaculdade fica1'a ,'eservada aos Estados, segundo a emenda
10" á mesma Constituição. A Côrte Suprema, porém, declarou
que a intelJigencia dada pelo E tudo de l\laryland á letra
constitucional contrapunha-se á disposição do n. 18 da sec
ção 8"' da Constituição, que conferiu á União a faculdade de
expedir as leis necessa1'Ías e convenientes á execução dos po
deres que lhe eram conferidos, e que as expressões necessarias

e convenientes (necessary and proper) eram synonymos de
preci as, reclamadas, essenciaes, conducentes, apropriada
(needful, requisite, essential, conductive, apropriate) e sup
põem implicitamente, antes do que recusa, ao poderlegislativo,
o dil'eito de aproveitar-se da luz da experiencia, de invocar o
auxilio da razão, de accommodar seus actos ás circum tau
cia, e i7Ytnspó,' a linha da "est?'icta necessidade, se alérn (lella

estiver um methodo melho1' e mais p1'atico O~t e.fficiente. Pre
valeceu nos conselhos do tribunal o parecer de Webster, que
pugnara pela inteira applicação do principio estabelecido
no julgado proferido pelo chief justice Marshall: «O Cou-
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gresso é soberano dentro dos limites da Constituição e p6de
usar de todos os meios para executar os poderes nella con
feridos. » Nos termos da decisão proferida foi mantido o bauco
e levantada a imposição lançada pelo Estado de Maryland.
.A.pplique-se a doutrina ao caso e ver-se-á que a faculdade de
autorisar a organisação de bancos de credito real decorre
para a União da que lhe é concedida no n. 2 do art. 35 da
Constituição Federal (586). »

355. O uso de uma tal faculdade por parte do Governo
da União p6de tolher a acção dos governos locaes, cont-ra
riando a recommendaç'.ão do art. 35 da Constituição. As con
veniencias economica aconselham por outro lado que se deixe
a iniciativa aos governos locaes, limitando-se a União ás
medidas gemes para auimar e favorecer as instituições de
credito real, mediante as cautelas fiscalisadoras que entender.
Um tal systema consulta melhor a indole e as necessidades
do regímen federativo, além elas vantagen praticas. A.inda
mesmo que O rigor da exegese constitucional se pronuncie
em favor da competencia cumulativa da União e dos E tados
para autorisar a fundação de sociedades de credito real e a
emissão de letras hypothecarias, a exacta comprehensão do
problema do credito agricola faz pender a balan~'a para o
lado das creações espontaneas dos governos locaes, mai di
rectamente interessados na questão.

A.lglills Estados já têm usado 110 direito de autorisar ::L

emis ão de letras hypothecarias, entre .eUes, os do Espirito
Santo, Rio de Janeiro, Ba,bia, Paraná e Sergipe.

356. O direito dos Estados limita-se, porém, á attribuição
de permittir a emissão de letras hypotbecal'ias e de regular
as condiçõe em que urna tal emissão póde ser con edida, as
Suas garantias e os favores que se lhes podem conferir. Não é
licito aos Estados invadir a esphera do direito commum,
derogando as disposições legaes sobre a constituição das so-

(586) Relat., pag. 121.
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ciedades anonymas, ou alterando os eifeitos juridicos das
letras e das obrigações resultantes da emissão.

§ 3?

Oondições da emissão

357. Â. primeira condição que a lei impõe ás letras hypo
tbccarias, e que deve ser observada ·sob pena de desnaturar
completamente esse engenhoso instrumento de credito, é que
ellas não possam ser emittidas senão sobre hypotheca prévia.
mente feita e inscripta. (587)

Â. disposição do art. 294 do Decreto de 2 de Maio de 1890
parece patrocinar theoria diversa, pois autorisa as sociedades
a levantarem emprestimos oufazerem quaesquer operações sobre
suas letras, quando e como lhes convier, applicando o res
pectivo producto aos contractos que derem ensejo á emissão
de letras hypothecarias. Se uma tal autorisação importasse a
faeuldade de emittir letras antes de eifectuado o emprestimo
hypothecario, embora houvesse intenção de applicar o pro
ducto da.negociação dessas let ras á realisação de emprestimo
garantidos por hypotheca, a cedula hypothecaria teria deixado
de existir. Nada seri a mais co ntrario á idéa de hypotheca
segundo o conceito do Direito moderno, do que uma tal obri·
gação. (588)

Hypotheca quer dizer garantia real, e s6 pela inscripção
e desde a data della prevalece contra as pessoas que não
foram parte no contracto. Titulo que não repousa!5se sobre
hypotheca anterior e devidamente inscripta, seria um simples
chirographo, nem haveria regulamento capaz de lhe dar
maior força, salva a vaga preferencia a!;lsegurada ás obri
gações ao portador. (Vide n. 329).

(587) Lei 1.237 de 2-1 de Setembro de 1864, art. 13 §§ 10 e 6'. Decr. de
19 de Janeiro de 1890, art. 13. JOSSEAU, pag. 86.

(588) Docr. de 2 de Ma.io, art. llõ.
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o que naturalmente quiz exprimir o aut.or do decreto de
2 de Maio, foi que, effectuada, constituida, cedida ou subro
gada a bypotheca de conformidade com a lei, e independente
mente da 1'ealisação do mutt~o, póde ter lugar a emissão das
letras, póde a sociedade negociar as letras como e quando lhe
convier, para applicar o producto da negociação á realisação
d'(~qt~elle rnutuo. O que, aliás, depende de accordo com o mu
tuario que consente em sujeitar seus bens {L hypotheca sem
receber immediatamente a importancia do emprestimo. Para
esse fim a sociedade deve entregar-lhe uma declaração im
pressa, uma cautela, nomiEativa ou ao portador, obrigando-se
a entregar-lhe quantia determinada.

358. Surge aqui uma questão que não deve passar sem
exame.

O mutuo garantido pela hypotheca é um contracto real e
bilateral. Para sua perfeição é necessario que á obrigação
hypothecaria corresponda a entrega, ao mutuario ou a seu
representante, da quantia mutuada. Se a sociedade emittiu
letras sobre a garantia obtida, negociou-as e entregou o pro
ducto ao hypothecante,· o contracto está perfeito e a hypo
theca validamente constituida. Ma figure-se a hypothese da
sociedade guardar em si o produeto das letras, applical·o a
outros fins ou mesmo não chegar a realisar a negociação das
letras, e pergunte-se: não tendo o hypotbecante recebido a
quantia, objecto do contracto, essa hypotheca prevalece ou é
annullavel ~

A resposta exige. uma distincção.
Se a sociedade não chegou a negociar as letras, a hypo.

theca é annullavel. Entre as partes contractantes não p6de
prevalecer o contracto que não chegou a aperfeiçoar-se. Mas
divbrsa é a situação dos terceiros portadores das letras emit
tidas sobre a bypotheca, embora viciada, mas devidamente
inscripta.

Se sobre o hypothecante recáe um onus de que não teve a
esperada compensação, a si deve imputar a imprudencia que o
prejudica. O porta-dor da letra hypothecaria nada tem que
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ver com as obrigações contrabidas pela sociedade emissora
para com o mutuario, visto que eUe não se relaciona com esse
mutuario (n. 347), mas só tem acção contra a sociedade, em·
bora a garantia seja fornecida pelos bens d'aquelle.

A questão rege-se pelos principios que prevalecem na
dout,rina dos titulos ao portador em geral (ns. 106, 107,123) e é
perfeitamente identica á da responsabilidade do obrigado por
letra de cambio que não recebeu o valor neUa declarado, mas
que não se póde prevalecer dessa excepção contra terceiros
de boa fé.

A lei permitte que qualquer terceiro pos a hypothecar
seus bens por obrigação alheia (589). O credor hypotbecario
nada tem a ver com os motivos que lcvaram o propl'ietario a
offerecer a garantia ele seus bens {t divida contrabida pela
sociedade emissora. O capitalista q adquire os titulos emito
tidos, confia na garantia bypotbecaria, segue a fé que a bypo
tbeca lhe dá. O proprietario nftü póde, pois, sob o fuuclamento
de ter a sociedade faltado ao seu compromisso para com eUe,
annullar a bypotheca e prejudicar os adquirentes das letras.

Ao proprietario resta o recurso ~a acção pessoal contra a
sociedade para haver prejuizos, perdas e damn~s.

359. Quer se realise a bypothese do art. 294 do decreto
de 2 ele Maio, quer a sociedade adiante seu proprio capital ao
mutuario, ou opere por outro qualquer modo, é essencial que
antes da emissão das letras seja lavrada a escriptura de
hypotbeca e devidamente inscripta no registro bypotbecario
da comarca em que forem Sit0S os bens, de fórma que as
cedulas repousem, desde o seu nascedouro, sobre garantia
hypothecaria.

360. Para a segurar o direito elos mutuarios, as sociedade'
costumam entregar·lbes cautelas nominativas ou ao portador,
que são resgatadas pela entrega das letra' ou pelo pagamento
em dinheiro, conforme a bypothese (n. 357)_

(58)) Deer. 16! A de 10 de Janeiro de 18DO, art. 20 § 7°.
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Essas cautelas gozam de todos os direitos pertencentes
aos titulos que representam, até que por el1es sejam substi
tuidas (590), salvo convenção em contrario nos Estatutos ou
contracto social, regulamentos e instrucções préviamente co
nhecidos pelas partes contractantes.

Cumpre, porém, fazer observar que, se as cautelas forem
nominativas" só gosam dos direitos que pertencerem ás letras
hypothecarias nominativas. A expedição de cautelas a peso
soa determinada bem indiúa a intenção de não lhe per
mittir a trallsferencia de modo a não deixar vestigios. As
condições da negociação p6dem exigir a segurança e conhe
cimento exacto dos nOIDes das pessoas a quem são transfe
ridas as cautelas, e não é licito ao, pos uidor furtar-se ás
excepções que lhe possam ser oppostas pela sociedade, alte
rando a natureza da obrigação.

A sociedade póde estipular 'que as cautelas não Eejam
negociaveis.

361. Diversamente do que acontece com as cautelas de
debentu1'es, a lei não determinou formalidades para a cautelas
l'epresentati vas de letras hypothecarias. Bem se comprehende
todavia que esse titulo provisorio, sob pena de não fornecer
suflicientes elementos de prova, precisa conter certos requi,
sitos indispensaveis, que o relacionem directa e intimamente
com a operação que lhe deu origem, e com os titulos defini
tivos a que a sua posse dá direito.

Assim é necessario que a cautela da letra hypothecaria
mencione:

O nome da sociedade de credito real, com declaração do
decreto que a autorisou a emittir letras hypothecarias ou lhe
approvou os Estatutos;

O numero de ordem;
O numero de letras a que a cautela dá direito, o valor

de cada uma letra, juros, tempo e modo de pagamento;

(5 O) Decr. de 2 de :.\rmo, art. 292 § unico.
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Declaração de ser ao portador, ou nome do possuidor caso
seja nominativa; declaração de não ser negociavel, quando
nominativa. Faltando essa declaração, deve-se entender que é
transferivel por endosso. (591)

Assignatura de dous directores da sociedade, ou de dire
ctores em numero sufliciente para, ele conformidade com os
Estatutos ou contracto social, comprometter a responsabili
dade da sociedade.

362. As letras hypothecarias representam os emprestimos
hypothecarios de longo prazo, pelo que a sua emissão não
póde exceder á somma nominal delles (592). Esta condição é
corollario do principio estabelecido no n. 359, es encial ca·
racteristico desta especie de titulos. Se se podessem emittir
letras por somma superior á dos emprestimos feitos pela soo
ciedade, um certo numero dellas ficaria sem garántia hypo·
thecaria, não se?'iam let1'as hypothecarias, mas simples deben·
tures, titulos chil'ographarios.

363. O valor nominal das letras hypothecarias não póde
ser inferior a cem mil réi . (593)

364. As letras bypothecarias deverão conter:

(591) Ordinariamente as sociedades de credito real emittem cautelas
provisorias depois de lavrada a escriptura de divida e hypotheca e antes
de f~ita a inscripção no registro geral da comarca onde são itos os bens do
dcvedor, para trocar a ditas caut·,las por titulos definitivos, quando é
apresentado na sMe social o extracto da escl'iptura com a averbação da
inscripção devidamente feita,

Pôde acoutecer que o mutuario negocie es.as cautelas antes da
inscripção P. que esta não se realise por qUlllquAr motivo, ou se verifiq,ue
a inscripção de outra hypotheca sohre os me· mos bens A sociedade. emlS
sora.l'espol1~e indubitavelme~te para com terceiros ~or.t:1dor~.s pela_lmpor
tallcla dos Juros e da amortização da cautela erlllttlda, Visto nao l~es
poder entregar a letras a que a posse da cautela dá direito Para obnllr
n e se inconveniente convém que as cautelas provisorias não sejam ne
gomaveis. Mas a declaração - não negociaoel - deve constar da cautela~
porque a sua falta induz presumpção legal de se poderem transfel'lr paI
endo so ainda qU" sejam nominati vaso A faculdade de transferir por endosso
cautelHs ueminativas não passadas á ordem é favor dado ás letras hypo
thecarias, e, portanto renunciavel; [IS partes podem estipular o contrarIo.

(532) Decreto de 2 de Maio de 1890, art, 3LO.
(5!l3) Decreto_cit. [1ft. 315.
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Numero de ordem, relativo ao anno da emissão (594) e
numero da série;

Declaração do valor de cada uma letra, juros, prazo,
tempo e modo do pagamento, (595).

AssignatTIra de directores em numero sufliciente para
comprometter a responsabilidade da sociedade;

Assignatura do fiscal do governo, quando a sociedade es
tiver suj eita a essa inspecção;

As mais declarações necessarias e uteis usadas em obri
gações semelhantes.

As letras hypothecarias não são suj eitas a seilo.

§ 4?

Pagarnento

365. As letras hypothecarias não têm épocha :fixa de
pagamento. Pagam-se por via de sorteio, com a quota de an
nuidade destinada á amortisação do emprestimo feito ao
mutuario, o que de fórma alguma póde isentar a sociedade da
obri~açãodo resgate das let·ras em tempo habil, ob pretexto
de não pagamento da an:nuidade por parte do mutuario.

E' certamente com as reservas que lhe estão obrigados a
forneeer os mutuarios, que a sociedade conta para ore gate de
suas letras, mas como as duas operações, emprestimo e emissão,
são distinctas e independentes, como os portadores das letras
não se relacionam com os mutuarios (n. 347), ma tão ómente
com a sociedade emissora, esta não póde 0plJor contra a acção
dos portadores a impontualidade dos seus devedore, nem
tornar a effectividade do resgate dependente do embolso das
annuidades dos emprestimos hypothecarios.

366. Além da importancia das an:nuidades, o emissor
deve applicar ao resgate das letras as sommas recebidas por

(594) Decreto de 2 de Maio dEl 1890, art. 317.
(595) Dee. cito art. 324.
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pagamentos antecipados que lhes façam os mutuarias em
dinheiro.

E' evidente que os pagamentos antecipados em dinheiro,
diminuindo a somma das dividas hypot,hecarias, deve forçar
ao resgate de letras em valor correspondente, que a continua
rem na circulação ficariam sem garantia alguma, violando o
principio cardeal estabelecido no n. 357. (Vide o n. 362).

A lei recommenda expressamente que o sorteio se opere
de· modo que o valor nominal total das letra8 que ficarem em
circulação, não exceda á sornma de que, n'essa epocha, a ~O'

cietlade fôr credora por ernprestiIl10s hypotheca,rios. (596)

367. Uma vez, pelo mellOs, em cada anno, devem as so
ciedades de credito real proceder ao sorteio das suas letras
hs,pothecarias (597). O processo legal do sorteio é o seguinte:

Todas as letras emittidas durante o mesmo anno cono·
car-se-ão em uma só roda, havendo tantas rodas quantos os
annos de emissão;

De cada roda se tirará á sorte a quantidade de letras cor
respondente á sornma destinada pela sociedade para cada
emissão annual j

Os numeros designados pela sorte serão publicado, e
proceder-se á ao pagamento das letras sorteadas no dia annun·
ciado j

As letras sorteadas e pagas serão incineradas solemne
mente, lavrando-se do acto um termo j

As letras sorteadas deixam de vencer juros, desde o dia
annunciado para o seu pagamento. (598)

368. Póde acontecer que o pagamento antecipado se faça,
não em dinheiro, conforme a hypothese formulada no numero
antecedente, mas nas proprias letras hypothecarias, conforme
o que estiver estatuido entre a sociedade e os eus mutua·
rios.

(59(\) Decr de 2 de Maio de 1890, ad. 318.
/597) Decr cit., nl't. 320.
(598) Decr. de 2 de Maio do 1890, art. 321.
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N'este caso a letras dadas em pagamento á sociedade
.entrarão em sorteio, em concorrencia com as que ficarem na
circulação. As qlle forem sorteadas devem er incineradas,
mas as que não ahirem poderão voltar á circulação em novo
emprestimos.

E' uma vantagem dada ás sociedades de credito real.
Em vez de fazerem uma nova emissão para efi'ectuar novos
empn·stimos, utilisam·se das letras que tiverem adquirido
por meio de compra ou em pagamento antecipado, o que
lhes permitte augmentar o seu lucro.. Isso, porém, deve ser
feito sem prejuizo da amortisação e resgate pelo sorteio, des

.tinados a eqnilibrar l1 somma das letras hypothecaria com a
somma das obrigações existentes em er.

fs letras dadas em pagamento antecipado são seIlada
com sello especial (599).

369. Pagamento de jU?·os. -Emquanto a letra não fôr 01'

teada e annunciado o dia do seu re gate, a sociedade deve
lhe os juro e ti pulados.

O pagamento dos juros far·se·ú emestralmente da mesma
fórma por que e pagarem as annuidades dos empre timo hy
thecarias .(GOO), mas não depende da entrada das annnidade .
(Vide n. 3GG).

. Se 3· letra traz C01tpOns de juros, ~ pagamento dos juros
eme trae' se reaJi a pela separação do coupon corre pondente.

No caso contrario o pagamento do seme tre vencido deve ser
carimbado no ver o c.a letra, de modo a provar a satisfação
da obrigação.

A falta le carimbo sujeitaria o emis 01' da letra ao por·
tador ou da 13tra nominativa endossada em branco a pagar
novamente os jlU'OS vencidos que lhe fos em reclamados pelo
possuidor elo titulo. Na mesma respon. abiii<lade incorreria a
sociedade que deixas e de arreçadal' o C01tpOn pa.go, quando
lhe fo 'se aprescnt:1.do por terceiro de boa fé.

(fIno) Decr. ci t., art. 331.
[60~J Decl'. ciL. de 2 de Maio, Ult. 325.

23
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370. Oompl'a dc letms pela s?ciedade.-Hypothese dis·
tincta do recebimento da letra por pagamento antecipado é
a da compra da mesma letra que a sociedade póde effectuar
com o seu capital ou com quaesquer fu~dos disponiveis.

A acquisição d'esses titulos permitte á sociedade fazer
novos empre tiros 'hypothecarios sem recorrer a uma nova
emissão, da mesma fórma que succede quando recebe letras
em pagamento antecipado.

Ha, porém, entre um e outro caso uma dift'erença radical.
A's letras dadas em pagamento corresponde uma diminuição
na somma total ~as dividas hypothecarias, de fórma que as
letras recebidas só podem ser de novo postas em circulação
quando e realisem novos empre timos hypothecarios, de valor
igual á somma das letra recebidas. E para evitar a fraude, o
abuso das sociedades lançarem á circulação titulos que não
repousem sobre novos emprestimos, O legislador os assig.
nalou com um se11o- especial. Todavia essa providencia não é
bastante. O abuso pód~ dar-se da mesma maneira, e o eno
especial apena 'erve para indicar que são letras re-emitti·
das, sem acautelar 'devidamente o publico contra o lança·
mento irregular. Seria conveniente que a letras r~cebidas

em pagamento antecipado fossem annulladas, ericineradas
como as que se resgatam por meio de sorteio. E as socie.
dades de credito real que zelarem sufficientemeute a reputação
de seus titulos adoptarão naturalmente essa providencia nos
eus Estatutos.

:Não of[erecem o mesmo perigo as letra!'> adquiridas por
compra.

om e sa operação não diminue a somma das di vidas
hypothecarias. A garantia das letras restantes na ci.rculação
augmeuta, pelo contrario, na proporção das letras recolhidas
~l,'cartcira do missor, ou, pelo meno , não se altera. Se o fim
que a ociedal1e teve em vi"ta compl'audo letra, foi diminuir
a sua 1'e pou abilidade, ellas são guardadas para angmento de
garantia da. que continuam lia circulação. Sa o intuito da
sociedade foi auferir lucro da re-emissão, applicando aquellas
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letras a novos emprestimos, a garantia tambem augmenta,
pois permanecendo a somma total emittida cresce a somma
das dividas sobre que repousa. Finalmente se o escopo da
compra foi especular sobre a sua negociação ou localisação,
o equilibrio entre a somma dos emprestimos e o montante da
emissão permanece e não se altera.

A's letras dadas em pagamento corresponde a rxtincção
de uma divida; o effeito dessa extincção deve ser a annul
lação da letra e não a sua utilisação posterior, embora feita
bona fide em novos emprestimos.

Nas letras compradas, a confusão da pessoa do devedor
com a do credor que, em regra, produz a extincção da obri
gaç1i.o, não é de caracter permanen e, nem é completa. Não'é
de caracter permanente, porque o credor da letra é pessoa
indeterminada- o portado1', - e a transferencia não deixando
vestigios, o direito Cl'editorio s6 se individualisa na pes 'oa do
ultimo portador, o que apresenta o titulo para cobrança ; e o
credito renasce cessando a confusão (601) . .Não é completa,
porque a obrigação da sociedade repousa sobre uma outra
obrigação que contimí.a a existir, e s6 se extingue pelo paga
mento,. pois é distincta e independente da letra a que deu
origem.

A essa differença radical entre os dou modos de acqui
sição da letra hypothecaria pela sociedade corresponde uma
diversidade de eífeitos juridico .

A letras compradas servem para novos emprestimos, mas
constituindo titulos creditorios negociavei, podem receber
qualquer outra appIicação que caberia a effeitos commerciaes
sub criptos por terceiros e que a ociedade po suisse: podem
ser vendidas, dadas em pagamento de di"ida social, offere_
cidas em caução ou penhor, mobilisando assim o capital nellas
empregado (602). Ás letras havidas por pagamento anteci
pado podem servir para. novos emprestimos; ma s is ()

~60L) Cod. da Prus ia, art. 479. - Cod. Suis o, IIrt. 139. - Cod.
Civil Argentino, art. 8ti7.

(602) Decr. de 2 de Maio de 18;)0, art. 294.
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.mesmo foi uín favor especial da lei, perigoso e não justifi
cado pelos principias que regem o assumpto,

371. P1'emio de s01·teio.-A lei faculta premiar as primei.
ras letra.s que a sorte designar no sorteio a que se proceder
para o resgate. O quantum e o modo do premio são dei·
xados . aos Estatutos da sociedade ou aos seus regula·
m.entos e instrucções. O autor do decreto de 2 de Maio de
1890 não teve em vista senão fazer uma derogação (~ lei que
prohibe o premio designado pela sorte.

Di?'eitos dos portadores

372. Já se mostrou que, sendo a emissão da letra contracto
distincto do mutuo hypothecario, o portador da letra não ~m
acção alguma contra os mutuarios, donos dos bens hypothe
cados, mas tq,o s6mente contra a sociedade.

Além dos direitos que lhe pertencem como possuidor de
um titulo de credito ao portador, a acção do portador da letra.
nypothecaria e exerce contra a sociedade:

a) sobre o fundo de reserva j

b) obre o capital disponivel do fundo social j

c) sobre os creditas hypothecario .

373. Pagamento pelo f~mllo de rese?·vcb.-E' claro que a
subordinação legal dos modos de p.agamento 6 p6de ter
lugar quando o fundo de reserva é constituido em bens, titu
las ou direitos especificadamente determinado, separado
pela sociedade, de f6rma a não serem envolvida englobada·
mente nas operaçõe sociaes: bypothese essa raris·si!lla. Em
regra geral o fundo de reserva a sigI1ala-se apenas, da mesma
f6rma que o capital, por uma differença entre o valor do
activo, em abstracto, e o do pa sivo da sociedade, a qual é
.accrescentada á somma do capital, formando um verdadeiro
capital de reserva. A essa differença junta-se a~nualmente
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uma quota retirada dos lucros sociaes para augmentar o fundo
destinado a supprir o capital ou a substituil-o em caso de
perda.

Assim sendo, torna-se claro que o credor pela letra sor
teada ou pelos juros vencidos e não pagos n~o p6de fazer exe
cução no ftcndo de ,'ese1'va. Ha de requerer penhora em bens
da sociedade, guardada a gradação do Reg. n. 737 de 1850, se
a sociedade os não nomear, ficando todavia para ultimo lugar
os creditos hypothecarios, afim de se respeitar a precedencia
recommendada pela lei (603).

374. Pagamento pelo calJital d'ísponivel do fundo social.
Cabe aqui a mesma observação relativa ao fundo de reserva
(n. 373).

Que vem a ser o capital disponivel do 'fundo social ~

A resposta é diflicil, principalmente se attendermos á
latitude das operações que o decreto de 19 de Janeiro de 1890
permitte ás sociedades de credito real.

No pensamento do legislador esse capital disponivel pa
rece ser o dinheiro que a sociedade po 'suir; para di:fferen-
<;al·o dos creditos bypothecarios que vêm ~classificados em
terceiro lugar. O legislador quiz talvez que s6 e penhorassem
os creditos bypothecarios depoi de esgotados outros haveres
de sociedade e especialmente os immediatamente disponiveis.

A lei franceza de 1 52 não tolera que sejam as annui
dades embargadas ou arrestada em mão dos devedores.

Essa dispcsição teve por fim evitar a paralysação do
principal recUl'SO com que as sociedades contam para effec
tuar o serviço dos juros e do resgate, e impedir que um
credor impaciente ou malevolo, por um simple atrazo no
pagamento do juros ou da amortisação, obrigasse a sociedade
a uma liquidação intempestiva (604).

Foi natur~.lmente inspirado ne se pen amento que o autor
do decreto de 2 de Maio s6 permittiu a penhora do capital

,
(1:03) Decr. de 2 de Maio de 189'1, art. 335.
(6U4) JOSSEAU, Crêdit joncier, pogs. 115 e 116.
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cHsponivel do j1tndo social j querendo dizer que não se podiam
penhorar a. annuidades, por não constituirem paI te do fundo
:::ocial, mas recurso especialmente destinado ao pagamento
dos juros e re&gate das letras.

375. Pagamento pelos creditos hypothecm-ios.-Não senG.o
sufficientes os fundos disponiveis ou não existindo, o portador
da letra p6de penhorar os creditos bypothecarios em valor
sufficienie para garantir o seu pagamento.

A execução em um credito bypothecario não póde, porém,
alterar a situação do mutuario, que continúa a ser em re
lação ao arrematante do credito ou credor adjudicatario, a
mesma que era antes da penhora. Assim o determina a. lei
(605), mas não era preciso que o dis ·esse.

Surgem aqui algumas que tões de varia importancia que
o legislador deixou insolutas.

P.rirneim q1te tão.-A penhora deve ser feita em creditol;!
bypotbecario, tantos quantos ba tem para pagamento das
letras accionada ou dos juros reclamados. e a penhora abran
ger maior valor, outros portadores de letras ficarão privados
da garantia proporcional que lhes pertence, uma vez que a
somma total das ;etra. em circulação é exactamente a mesma
das divi das hypotbecaria . A execução tem pois de limitar-se
a uma omma de creditos bypothecarios xactamente igual á
somma das letras accionadas.. Mas ne se caso d onde deve
sahir o pagamento (Ias de pezas e custas judiciaes q1o1e fizer o
exequente no caso de não ter a sociedade outros bens?

Esta questão é de pouca monta, porque raro acontece que
a socieélade não l)ossa responder pelas despezas do processo.
Quando outros bens não haja, ficará a differença entre o juro
pago pelo mutuario e o juro devido pela. letra (. empre menor)
para resolver o incidente.

E, porém, da maior importancia a
Segunda questão.-Penborados os Cl'editos e indo á arre·

matação, p6de aconter.er e é natural que acontey<1 serem arre-

(605) Decl". de 2 de Maio, IIrt. 336.
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:matados por menos do que o seu valor nominal, e a differença
'F'entre o valor nominal dos creditos e o preço da arrematação

póde ser con ideraveL Verificada a lJypotlJese, onde vae
bavet a differença o exequente, se o fundo de resen'a e o ca
pital forem in ufficiente ou tiverem desapparecido ?

A emergencia que a impontualidade das sociedades póde
crear aos portadores das letra lJypothp-caria, não deixa de
contribuir poderosamente para desvalorisar entre nós e e
engenhoso instrumento de cl'edito, O legi lador devia ter
attendido á sit,uação a que ficam reduzidos os capitalistas
que empregam os seus capitaes em obrigaçõps de ociedades
de credito real, que não contarem com outras garantia~ além
,dos creditos hypotheeario ,

Dir-se-á que o portador tem o direito de pedir a adjudi
·cação do creuito, e nesse caso não se poderá queixar da des,
valorisação de bens sobm que livremente aS>ientou a garantia
,do seu capitaL O facto, á primeira vista, co110 a-o na po ição
de um credol' bypothecario eommum que tive se de receber
em pagamento do seu credito os bens dado::, em bypotheca.
Mas isto não é exacto, O credor bypotbecario commulU caL
cula sempre com um valor de garantia superior ao de eu
credito, porque ninguem empre ta senão com boa margem;
ao passo que o portador da letra não iutervem no contracto,
não póde apl'eciar as gal'antias senão em blóco, como um todo
homogeneo. Demais nem o cl'e<lor lJypothecario COlUlllUill uem
o capitalista que compra letl'a bypothecaria, peu a em
regra, em adquirir o bens dos obrigado. O seu desejo é que
e ses bens sejam vendidos de prompto para que elle po ~a re'
embolsar o eu capital; mas ao passo que o credor ('omruum
conhece e aprecia as garantias por ene mesmo e colhida , o
portador da letra tem quasi a cel'teza de que a execução lhe
será prejudiciaL A differença é con ideravel e toda em des
vantagem do portador.

Cumpre todavia reconhecer que e ses casos serão r::LI'O '.
Para que a sociedade se deixe executar por não pagamento
-dos juros ou do resgate, é necessario que e teja insolvavel,
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e nesse caso a liquida~ão forçada porá cobro a uma situação
anormal.

376. .A. acção que compete aos portadore das letras hy-
pothecarias, é a assignação de dez dias.

.A. essa acção pôde oppôr a sociedade:
Falsidade da letra;
Não exhibição da letra (606).

377. Os portadores das letras bypothecarias, emittidas.
pela sociedade de credito real, podem promo.ver a liquidação
forçada da ;mesma sociedade, participando ao Procurador
da Republica no Districto Federal ou ao Procurador Geral do
Estado em que tivera sua séde a sociedade o não pagamento
das letras, e allegándo os motivos pelos quaes a consideram
insolvente. (607)

.A. adIDÍ11Ístração provisoria, depois de decretada a liqui
dação, será composta de tres portadores de letras e dois ac
cionistas nomeado"s pelo Governo. Aos portadores das .letras
compete a nomeação da administração definüiva.

Nomeada a administração, os direitos dos portadores serão
o mesmos que d'antes.

Convindo aos portadores, tantos quant( s representem
pelo menos a maioria d'elles em numero de dois terços na
omma do valor nominal das letra emittida pela sociedade

devedora podem os creditos bypothecarios e o fundo social
exi tente ceder-se a outra sociedade de crellito real. (60S)

Letras de Penho?'

378. O deoreto dictatorial de 19 de Jaueiro de 1890, que
reformou a legislação bypotbecaria, autorisa as sociedades de

(606) Dec. de 2 de Maio de 1800, art. 337.
(61)7) Dec. cito art. 348.

(6US) Dec. cito an. 35ô e seguintes.
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credito ·real a emittirem letras de penhor para facilidade das
transacções sobre penhor agricola (609). Essas letras são re
gidas, ?nutatis ?n1ttandis, pelas disposições legaes sobre letras
hypothecarias, de cuja natureza juridica participam.

CAPITULO UI

LETRÀ.S AO PORTADOR· A Plazo FIXO

379. A emissão de letras ao portador a prazo fixo consti
tue um privilegio, concessão especial feita a alguns bancos
por decreto do Governo com autorisação do Poder Legislativo.
As sociedades de credito real gozam de sa faculdade elE vi do
art. 13 8, 16 letra g n. 12 do decreto de 19 de Janeiro de 1890 e
do art. 286, mesma letra e numero do decreto regulamentar de
2 de Uaio desse anno.

380. As letras ao portador a Irazo fixo, pas adas pelos
bancos, representam ordi.nariamente um deposito de dinheiro
a juroe, são instrumentos de um contracto de mutuo, em que o
emissor é o mutuario e. o portador o mutuante. Pela qualidade
do devedor, que é sempre um banco, esta letras ou notas pro
missorias (COUlO melhor se chamam) têm a força de letras da
terra, sem que comtudo o portador seja obrigado a protestar
quando não pagas no vencimento (610).

381. Todavia a letras a;o portador podem não representar
o emprestimo feito ao banco; podem constituir um meio do
banco pôr em jogo o seu credito, emittindo letras para dal·a .
aos eus freguezes, que por ua vez a. põem em circulação,
clam-n as em pagamento de seu debito ou de contam-n'as em
outro banco ou com capitalistas para com o producto accudü'
ao eus compromissos.

Um negociante vae propor ao seu banqueiro o desconto de
titulos de seus devedvres ou augmento do seu credito em

(603) Art. 13 ci t. 8 n. 10.
(610) Coel. elo Com. art. -126.
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conta corrente. O freguez é optimo e o banqueiro desejaria
attendel-o, mas tem escassez de numerario em seus cofres.
Como o banco tem o seu credito bem assente e nutre bem
fundada esperança de que dentro de pouco tempo as entradas
dos seus devedoi'es encherão a caixa, emitte letras ao por
tador a prazo fixo e juro modico, entrega-as ao freguez em
troca dos titulos do devedor deste ou de cheque contra ocre·
dito que lbe abrio em conta corrente. O negocianie que por
si ·:;6 ou com o auxilio dos titulos de seus devedor,es não
poderia levantar facilmente dinheiro em outro banco, onde
não fosse conhecido, encontra quem lhe receba a letras do
sen banco mediante peqeeno desconto. O negociante accudio
por e e meio ás suas necessidades, o banqueiro vendet~ o seu
credito ea transacção realisou-se legitimamente. (611).

382. As letras ao portador a prazo fixo pagam o se110 pro
porcionalna occasião em que são subscripats pelo emissor.

CAPITULO IV

BONUS DO BANCO DA REPUBLICA

383. O decreto legislati vo n. 183 C d~ 23 de Setembro
de 1893 approvou o decreto do executivo n. 1167 de 17 de
Dezembro do anno anterior sobre a fusão do Banco da Repu
blica dos Estados Unidos do Brazil com o Banco do Brazil,
e que autorizara a nova sociedade a emittir, até a quantia de
cem mil coutos de reis, bOn7~s ao portador, no valor de 100$

(611) Pode-se dizer que a operação resente-se de sim ula\(ão 't Que a letra
é nuIJa por f>tlt>!. du causa ou por falsa causa ~ Não, a simulação que vicia
o contracto é a que se reveste de frm:tie em damno tie terceiro.

O faclo <Ja leu'a declarar valor recebido quando na realidade o banco
recebeu ap nas uma obrigaçno não importa, economica e juridicamente
faIJando, uma falsidade. Não 11a falta de causa, e a falsidade da causa,
quando exislisse, não annullaria o contracto, desde que se provas5e a
exi teneia de uma cau a juridlca, isto é, capaz de obrigar. O CU~O é ver
-dadelramenCe de troca uu escambo de credito por credito perfeitamente de
accordo com o an. 221 do Cod. do Commercio.
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a 1:0008 de 4/" de juros, pagos trimeusalmente, e amortisaveis
no praso de 20 annos, começando a amortisação no primeiro
anuo do segundo quinquennio e por quotas previamente deter
minadas pelo governo.

Os bonus deviam ter a assignatura do presidente ou a de
quem elle designasse e de um director do banco a fim de po
.derem circular.

, O pagamento dos.juros trimensaes devia ser feito á apre
sentação do titulo e comprovado por carimbo no dorso do
mesmo titulo.

O excesso de emissão e qualquer artificio ou processo em
pregado para a eliminação do carimbo comprobativo do pa
gamento trimensal dos juros constituem crime de moeda
falsa. (612)

'384. A. emissão destes novos titulos, tão impropriamente
denominados, foi destinada especialmente a auxiliar emprezas
industriaes de qualquer natureza, existentes em boas condi
ções de credito e desenvolvimento, sendo um terço da emissão
Jlara as emprezas fundadas que funccionas em na Capital Fe
deral e os dous terços restantes para as que, tendo qu não a
sua séde na Capital, estivessem estabelecidas e funccionssem
nos Estados da Republica (613).

São, pois, os bonus uma especie de letras hypothecaria,s,
que eram, porém, recebidas nas repartições publicas pelo seu
valor nominal em pagamento de impo tos.

385. Tendo-se evidenciado que os bonus não correspon
diam na pratica ás esperanças que nelles se fundavam, a lei
do orçamento de 1896 mandou substituil·o por notas do The·
20urO Nacional.

Para esse fim baixou o decreto n. 2405 de 16 de Dezembro
desse anuo dando instruçcões para es a substituição. (Vide
n. 27 e nota 55).

(612) Decreto D. 183 O, art. 10 §§ 1°, 2°, 3° e 4°.
(613) Decr. n. 183 O, l1.rt. 11.
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OAPITULO V

CHEQUES

§.1?

Oaracte1' economico e jurídico

386. O:fim que teve em vista a adopção dG cheque oU'
mandato ao portador foi o movimento da conta C01'1'ente, de-.
que elle é o mais efficaz instrumento (614). E', como o bilhete
de banco. um meio artificial de effectuar o pagamento e,
sobretudo, de operar a compensação e a liquidação das conta-E,
estabelecendo o mnpa1 elhamento das columnas de debito e de
credito sem necessidade de moeda. O uso dos cheques dis
pensa uma ellorme somma de meio circulante que se teria de
mover diariamente para saldar todas as operações do com·
mercio. Esse saldo se dá por simples deslocação de verbas da
conta corrente, por intermedio do cheque. A facilidade de
transferir o cheque sem deixar vbstigio da transmissão
augmenta consideravelmente o seu valor como titulo de credito
e instru.mento de liquidação.

Quem quer que haja depositado n'um banco em conta
corrente nma somma qualquer de dinheiro conhece pratica·
mente as vantagens do cheqne ao portador, que lhe permitte
retirar á sua vontade essa quantia, por partes ou toda de uma.
vez, para si ou para outrem, sem necessidade de se incom
modal' com a. contagem, guarda e transporte do dinheiro, nem
com as despezas e riscos que taes actos possam produzir.

Nas transacções de uma praça de commel'cio muitos pa
gamentos se podem realisar, muitas liquidações operar sem
intervenção da menor .quantidade de moeda e por ,meio de uro

(614) V'ID.liU, Corso di diritlo comm., n. 235.
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mnico cheque ao portador, passado por pessoa que s6 n'uma
transacção tomou parte, que é estranha ou desconhecida ás
.()utr~, e emittido contra banco ou banqueiro com quem ne·
.nhuma dessas outras pessoas teve que relacionar-se n'aquelle
dia. .

Não nos alongaremos na descripção do mechanismo das
.liquidações, pagamentos e compensações diariamente ope
.radas no comlllercio por meio do cheque ao p('lrtador, admi·
.ravel instrumento cujo uso se torna cada VeZ mais util e
frequente. Baste-nos dizer que além de ser um meio de
dispôr da somma depositada no banco ou em casa do ban
queiro, e de servir para simplificar as liquidações, o cheque é
ainda destinado a utilisar o credito que o banco concede em
.conta corrente ao commerciante ou a qualquer individuo que
lhe mereça confiança. Pelo que o facto do pagamnto de um.

.cheque pelo banco contra quem é emittido nem sempre indica
que este tinha a esse tempo dinheiro do emittente em seu
poder,

387. Da funcção economica desta e pecie de titulos se
deduz facilmente o seu caracter juridico.

Oheq1te é, segundo a definição legal, uma ordem ou mano
dato que o passador dá ao negociante da mesma praça com
quem está em conta corrente, para que pague á pessoa desi·
gnada, ou á sua ordem, ou ao portador, luantia superior a
cem mil réi que. lhe entregou para guardar ou lhe foi cre·
ditada (615).

Desta definição decorrem importante corollarios que ca·
-racterisam o cheque, determinando-lhe a natureza juridica.

388. Primeiro caracteristico do cheque: é U?n inst1'umento

.de mandato.

(615) Decl'. n. 10 3 de 22 de Ago to de 1,60, art. 1° § 10. Decr.
n. 3323 de 22 de Outubro de I i·L Decr. 177 A de 15 de Set. mbro de 1u9:3,
3rt. 3° § 2°, God. Comm. Port., art. 430. O Cod. Resp., art. 536 admitte
o cheque contra praça di lincta d!l lugar em que é pa sado. Virle: Cod.
!tal., arts. ::J3) e 348' Cod. da Rumania, ar(s. 364 e 369 e lei belga d

"20 de Junho de 1 73, art. 10 e de 6 de Sf?1.embro de 1 ~5, artigo unico.
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Considerado como destinado a movimentar a conta cor
rente, o cheque não é titulo de divida, porque presuppõe uma
provisão de fundos disponivel, ou um credito aberto em favor
do passador, e só pelo encerramento da conta, manifestado o
saldo, se fórma o titulo creditorio (616).

Considerado em relação ao pagador o cheque é um do-
cumento comp:obatorio do pagamento feito em conta cor·

. rente, prova uma verba dessa conta, masnão .demonstra sem
pre (por si só e salva a hypothese de que trataremo' adiante)
uma obrigação do passador. Justifica um lançamento a debito
deste e nada mais, não póde, por tal, ser apreciado' isolada
mente, mas tão sómente como d'ocumellto da conta e para
prova do saldo resultante do balanço deHa.

Seudo da essencia do cheque estar o passador creditado
por uma certa somma pela pessoa contra quem o sacou, essa.
pessoa não póde e:xhibil-o depois de pago como prova da
divida do passador (617).

Tambem o cheque não p6de de fórma alguma siguificar
uma obrigação do sMado que o não acceitou (618); posto que:
o visto torne presumivel a existencia de fundos do passador,.
em poder d'aquelle, o seu portador, diante da negativa do
pagamento, não tem outro recurso senão exigir do passador
a indemnisação a que tiver direito.

O cheque é, pois, pelo nosso Direito um instrumento
do mandato j o que quer dizer que exprime ordem de pagar,
não devendo ser tomado o vocabulo mandato no sentido re·
tricto, isto é, como ou~ol'ga de poderes. (619)

Considerado, porém sob o ponto devista das relações entre
o passador e o portaJor, o cheque p6de constituir um verda·
deiro titulo de divida, como póue não importar mais.do que-

(61ü) TOUUUD, pago 147; VIDARI, n. 42-17. DE LEVAL, pago 20.
Accord;'m da l'Hmara ' omlllercial da Cnpitul, de lG de Setembro ne 1892,
no VU'elto, n. fiG, lJag. :,2. Idem de 1::1 de ~eteJnbro do me~nlO HnDO, con
firmado peja Corte de Appella~ão a lu de Janeir.. de Um3. Vireito, vo1. 61
pago 557.

(!ili) VID.aRr op. cit.• n. 4216.
(o 18) Cmt1'a: V !Di.R \. D. 4247.
(b19) lLV~ COSTA, Conta Corrente n. 26.
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outorga de.poderes, como qUl1Udo se encarrega uma pessoa de
realisar uma certa opcraç:lo e para esse :fim se lhe dá. a nece 
saria provisão de' fundos por meio de cheque ao portador

I

passado contra o banco.
389. Segundo caracteristico do cheque: é destinado a movi-

menta1' a conta C()1Tente. .
A existencia de uma conta corrente é indispensavel para

legitimar o cheque ao portador. (620) O cheque é documento
de conta corrente .

• Se fosse possivel usar do cheque ao portador sem ser para
mover uma conta corrente, a prohibição legal dos titulos ao
portador seria facilmente i1Iudida, e o cheque se transformaria
em letra de cambio com obrigação de pagamento a pessoa in
determinada, cousa que o nosso Direito não admitte. (621)

Não basta, portanto, que o sacado tenha em mãos na oe·
casião da emissão do cheque a somma necessaria para o paga
mento (f!22). E' preciso que entre elIe e o pas ador exista
o estado de conta corrente, que explique o uso desse instrumento..
Mas tambem não é precisso que o gacado tenha em mãos quan
tia alguma pertencente ao passador, pois "lue nada é mais
commum no commercio do que o cheque contra credito aberto
em conta corrente mediante accordo prévio. A ideia que do
cheque têm em geral os autores francezes, se, por um lado) é
demasiado lata e favorece todos os abusos, por outro res·
tringe sobre maneira o uso delle a uma ordem de pagamento
contra fundo' existentes em poder do sacado (623).

O art. 1.0 da lei franceza de 14 de Junh:) de 1 65 define
o cheque pela seguinte maneira: « é o escripto que sob a fórma
de um mandato de pagamento, serve ao sacador para e:lfectuar a

(6'W) Dec. lí7·A .de lS'I3, art. 3.' § 2. o Cod. Com. Argentino art.79 .
(621) A leI ingleza de lXS2. art. 13 definA o cheque uma letra de cam

bio sacada contl'a um hl1nqueiro e pagavel li vista.
(622) TOUZAUD, pago J~8, assim o pretende. Contr. De LEVAL, paI'.

20 e21 .
(62.1) TOUZ.A.UD, loc cito O sr. Pouyer Quertier disse em discurso no

001''''0 Legil'lativo em,ISo;> quando e discutia a primeim lei que em I"raD~'a
regulou o cheque (leI de 1-1 de Junho desse anno: \ " O cheque sem pro
"Yis9.o de fundos no momento exacto da creação de titulo é moeda falaa»
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retirada, em seu proveito ou em proveito de terceiro, de todo
ou de parte dos fundos lançados a credito de sua conta edis.
pouiveis. » O art. 2.0 dispõe: O cheque não póde ser sacado
senã.o contra terceiro que tenha provisão prévia (préalable).

Ao lllesmo tempo ?s autores francezes admittem uma ex
tensão que o cheque não tem no nosso nem no Direito inglez.
Um negociante vende mercadorias a outro; chega o venci
mento da factura; as partes podem convencionar que o ven·
dedor passe um cheque ao comprador. Nem é preciso que
-ambas as partes sejam commerciantes, nem que uma d'ellas o
seja nem que a divida seja commercial. Paulo vendeu um imo
moveI e é credor do preço; se tal preço é exigivel e é posto a
sua disposição, pode cobraI-o por meio de um cheque. Este
exemp:o foi citado no relatorio feito no Corpo Legislativo
por occasião da discusão da lei de 14 de Junho de 1865. (62!)

Segundo a lei ingleza de 18 de Agosto de 1882 (an act to
<lodify the law relatingto Bills of Exchange, cheques, and Pro·
missory Notes-45 e 46 Victoria, ch. 61), o cheque é um letra
de cambio pagavel á vista e sacada contra um banqueiro, qUI',
todavia, não tem o direito nem a obrigação de pagal·a quando
recebe outra ordem de pagamento ou notificação da morte do
cliente. (625) m tituLo as im disciplinado di ·tingue·se per·
feitamente da nos~a letra de cambJo e confunde·se com o man
dato de pagamento, approximando-a da natUl'eza juridica da
Q7-dem, muito u ada uo no 'so commercio. (626) O cheque na
Inglaterra é tambem, como entre nó!;:, um meio de movimentar
a conta corrente, e a idéa frauceza de um cheque pas ado em

(624) LYON CAEN & RENAULT,vOl. 4 nO 563. TOUZAUD, pago 186 C ~cguin·

tes.~ COURCELLE SENEt:IL define o cheque: escripto pelo qu:.tl uma pe sOa,
tendo provi '<io de fundos depositados em casa de um banqueiro, ~óde

elfectunr a reti I'3da total ou parcial em seu proveito QU em provei to de ter·
.çeiro. LYON CAEN & RENAULT admittem todavia que a aberllll'a de um cre'
dito constitue provisão de fuudos e portanto justifica a emissão de cheques.

(625) Art. í3 e 75 .
(626) A ordem distingue-se do cheque: 1" em ser passada de uma para

outra pr8~aj 20 em não poder ser ao portador. Desde que a ordem é accei
la confunde-se com a letm de cambio ou da terra, c@D1fol'me a hypothe e.
O cheque entre n s diverge do cheque inglez e do cheque frencez, tendo
aliú,s maior semelhan~ncom aqueUe.
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2!

-vil'tude deuma trans-aeção..singular de compra e venda, civil ou
commercial, não seria comprehendida n'aquelIe paiz como não
é admlttido entre nós (62'7). A lei' inglezà1não exige provisão
pre·existente. (628)

O cheque presuppôe, pois, entre nós, ao existencia de uma
conta corrente e póde ser passado sem provü..ão previa, desde
que em easa do sacado o passador tem credito aberto até
aquelIa importancia. Um c;"eque que não fosse instrumento de
conta corrente confundir-se-ia com a letra de cambio, de cuja
natureza juridica se aproxima, e nã.o poderia ser passado ao
portador. E é justamente por ser instrumento de conta cor·
rente, durante a qual não ha devedor nem credor, mas corren·
tistas, que elIe póde ser passado sem provisão previa. (62!»

390. Disputa-se muito sobre a P?'op?'iedade da provisão

destinada ao alimentar o cheque. Segundo alguns autores, essa
propriedade passa para o portador a quem o cheque é en·
tregue; segundo outros, contin úa a provisão a pertencer ao
l)assador até que o pagamento se e:ffectue.

Na opiniã.o da maioria dos autores francezes (630), a pro·
visão é propriedade do portador do cheque, ao menos quando

(627) BAIWLAY, F;[Jets de commej'ce, pago 189_in fine.
(6'! ) BARCLAY, 0l" cito pago 1\19.
'eguem o ,ysl.ema [rancez ela provi$ão pI'evia ou concomitante com a

passagem elo chequll: a lei belga ele 2U ele Junho de 11l7;~, art lo, t~od. Fed.
'uisso, art. /:l'lI; o c@d. Com. 1tal., art. 33l1; Hesp , arl. 516 Rumaico,

Rl't, :.ltH, Mexicano, art. l)l!! e 11lU. O Coel. Com, Al'getltino, art. 7!~~.
define, pelo contrario o cheque uma ordem de pagamentc dada sobre um
banco DO qual o pa'$>tdol' teln f'tlndos depositados, ou a sua ordem, ou
conta corrente com saldo a eu I'avor ou credito a de coberto. O cheque
suppõe uma conta correntA. SEGOVIA, nota 2637.

(629) egundo o cODselheil'o 'I'ARQUlNIO DE: SOUZA, « não t'!mos lei al
gllma que, :1 Remelhança da lei franceza ele 18115, UI·t. 2", di$ponha que o
cheque não póde ser $acaolo senão sobre terceiro que teDha provi. ão
prévia. De fact<' , f"zondc> appli ação aos cheq-.les das di posições do Coel.
Com, relativas ás leLru de cambio, nota promissoria~ e cl'eaito mer

-cantis, vemos (Juo apenas no art. ô ,fj se tjiz er o sacador obrigado a ter
sufficiente provisiio de fundos ao tempo do vencimento, sob pena ue res
ponder por p 'I'da e damnos obrevcnienle, se por falta ,Ie prov.são sufli
clenle f(:ila era devido tempo a letra deixa,' de ceI' acceita ou paga Logo
o no o legislaelor mesmo suppõe o 'a;;n de nno ser a \etl'lt ueceita 011 pag-a
por I'alta de sufficienle provi ão de I'undos, [alta pela qual ti sÓmeul.e res
jlOO 'avel o sncador.,. lDas n"o o sacado. "

1630) NOUGUIE:R, 67,77 e ?!l; TOUZA D, pago U:!!J; LYON CAEN & RE:
!\AULT, vol. 4-n 57ü,
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houve destiuo" especial dos fundos para pagamento do titulo,.
ou essa provisão consiste em fundos depositados, porque então,
a propriedade de taes fundos foi trausferida ao mesmo tempo-
quc a do papel. ;

'VIDARI combate victoriosamonte esta doutrina. Desde
que o portador não. tem acção alguma contra o sacado, mas
apenas o direito regressivo contra o emissor do cheque, não
póde haver questão sobre a provisão de fundos que devia
ervir para o pagamento. Entre o passador de um cheque

e a pe~ 'oa contra quem é emittido ha um contracto de dele
gação; dando uma ordem de pagamento o sacador não podia.
entender tra.n ferir ao portador direito algum sobre a pro
visão (631).

Accrescent\lirclUOS qne, em viL'tude da conta corrente, as
quantias recebidas. por um corl'entista passam a ser de sua
propriedade mediante um lançamento a credito do outro cor
renti ta, Se a provisão ou os fundos disponiveis que o sa,
cador tinha em conta corrente sã.o, por força do contracto
de conta corrente, propriedade do .'(waeZo, como p6de o sacador
transferir essa propriedade a terceiro ~(632)

391. O portador não póde coagir o sacado a pagar-lhe o
cheque (633). No ca o de não execução da ordem de paga
mento, elle cleve limitar-se a exercer a aCyão regressiva contra
o passador, que, esse sim, tem acção directa contra o seu
devedor, não já pelo cheque, mas para cobrança da divida,
se divida existe, ou para resarcimento de prejuizo, perdas e
damnos c ilouver lugar para, isso (634).

3D2. O portador não tem acção contra o sacado, aiuda
que este haja lançado uo cheque o seu visto, escripto qualquer
palavra ou feito algum signal gral hico equivalente.

(631) VIDAR1, n. 2177.
"j32) Accor,\. da CanHl'ra G0111l11Pl'ci'll de 16 de efembro do 18<J2 no

Direito, vaI. 06 pag 52. Idem no Vi""i/o, vo1. 61. pag. 557.
(tidS VlDARJ, Cor' o di dtriUo Com., n. 4277; SEGaVA, nota 2664; BAR

eLA)', pago 20' Cad. 'om. Al'g ,UI'L. 1l'5, Mexicuno,urt. ·'2.~,\J28e92lJ.
(ti:3~) TodllS as Jegislnc:ões são uccorde no diJ'eito regr~ sivo do por

tador cuntra o passaJor, difierindo apenas no prazo.
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o cheque visado conserva o seu caracter de mandato ou
ordem de pagamento. O visto faz apenas presumir a existen·
cia da provisão, tem por effeito certificar a apresentação a
pagamento para garantia do direito regressivo no prazo da
lei (635).

393. O acceite lançado no chequ~ desnatura essa especie
de titulos, pois que importa a sua transformação em titulo de
divida. O acceite traduz uma obrigação ou promessa de pa
gamento por parte do sacado, e o primeirt> effeito que teria
um papel contendo promessa ou obrigação de pagamento em
dinheiro ao portador seria contrariar abertamente a lei que
prohibe os titul.os sem designação de credor. O segundo ef
feito seria uma violação da lei fiscal, pois que um tal papel
ficaria sujeito ao seHo proporcional e não ao sello fixo que
pagam os cheques. Um cheque acceito deixa de ser cheque no
sentido da definição legal, para tran formar-se em o'rdem ou
credito da natureza dos que são regulados pelos arts. 426 e 421
do Cod. do Com.

O visto ou qualquer signal graphico lançado no cheque
pelo sacado não póde, pois, significar acceite nem obrigação
ou promessa de pagamento. Alliá o acceite traz idéa de
prazo e ê da essencia do cheque o ser paga,el á vista.

394. O terceiro caracteri tico üo cheque é: se?' pagavel
á vista.

(635) Lyo:\ CAE~ & RE:\AULT, vol. .l', n. 5tH; SUP1::-lO, Diritto Comm.
n. 3i8.

Disse o conselheiro .TARQUlNIO DE SOUZA: uAllega- e: De de que o
Banco sa.:auo visou os cbeques. isto é, desde que põz nelles o seu vi to,
acceitou-os e altestou assi.n que em seu poder exisLia ufficient provisão
de fundos. Méra conjectura que não encontra apoio em li. posição aJguma
f;\e nos -a legislação commercial, porqnanto não .conhecemo outra fórma
de acceite ulém do que os,tá espre o DO art. 3J.1 do Cod Cem., e que
deve ser concebido nos seguintes termos: acc~ito ou acceitamo, vi to
posto no cheques pelo sacadl!> não tem outro elTeito que o de resguardar
o direito recrressivo do portador do cheque contra o passador deU, sendo
a este J'espéito espre a e terminante a disposicão da J ~ n. IOei:! dt! 22 do
Agosto de H:i60 .... _.D • . (l\1emorlal, pngs. p e .12) VIde Accordam lla
Cam. Comm. no D!re~tc, vol. 61, pag. 5J7. VIde MO:\TE::-IEGRO, Trab.
Jud., paga '627.
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Da disposição do art. 1° § 10 da nossa lei n. 1083 de 1860,
promulgada sob a influencia das praticas inglezas, pois que a
primeira lei que disciplinou o cheque em França foi feita
cinco annos depois da nossa, resulta que o cheque é pagavel
á vista, devendo ser apresentado ao sacado dentro de tres
dias de sua data, sob pena de perda do direito regressivo
contra o passador. A. lei assimila os cheques aos recibos ao
portador, que eram a sua fórma primitiva (636).

O decreto n. 3323 de 22 de Ou tubro de 1864, que regulou
novamente a emissão de bilhetes e outros escriptos ao por·
tador, deu o modelo dos cheques, e desse modelo se vê que o
legislador só cogitou dos cheques pagaveis á vista.

O direito francez não admitte o cheque a prazo (637), que
seria uma verdadeira letra de cambio (638). No mesmo sentido
dispõe a lei belga de 20 de Junho de 1873, art. 1°, a lei in·
gleza de 1882, art. 73, o Codigo Suisso, art. 833, o Hespanhol,
art. 539, o Argentino, art. 804; mas, em contrario, admittem o
cheque a prazo o Cod. Portuguez, art. 3H § 2°, o Italiano no
art. 340 e o Rumaico no art. 365. Nos Estados Unidos a cer
tificação dos cheques faz perder ao portador o direito contra
o passador e endossadores.

395. E' n o em circumstancias de crise commercial no
nosso paiz visarem os bancos e casas bancarias os cheques
que lhe:,: são apresentados marcando-lhes prazo para o paga
mento. As cadernetas bancaria" de contas correntes de l1wví

mento contém clausulas de reserva espressa do direito de
d"morar por prazo determinado o pao'amento das importancias
~acada . Não deixa pois de interessar o estudo da influencia
que o uso desse direito pelos bancos possa exercer sobre a
acção regressiva do portador do cheque contra o passador,
acção que só póde er exercida se o cheque tiver sido apre-

((j36) cc. _. cuja rórma menos legitima em SUfl origem pode ainda
suscitar duvidas. II lnstr. Circul. de 29 de OUt.Ubl·O de l.:iô!.

(113i) Lei de 14 de Junho de 18G5. alto 10, alinea.
(638) LYON OA.EN & RENAULT, vol. 4-, n. 560.
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sentado ao sacado dentro de tres dias, contados da sua
. data. (639).

Já vimos que o portador não tem acção contra o sacado
(n. 392) e que o visto ou qualquer signal graphico lançado por
este no cheque não tem outro effeito senão authenticar a data
da apresentação para garantir o direito regressivo e fazer'
presumir a provisão de fundos. }Ias apresentado o cheque_e
visado a prazo, o portador será obrigado a esse prazo e fi, cs
peral' o pagamento' Se o portador concorda com o prazo e não
exerce logo a acção regressiva contra o passador, até que li·
mite é este responsavel pelo reembolso~ Para conservar a ac
~ão contra o passador o portador é obrigado a protestar o
cheque'

A lei é mnda a tal respeito. A doutrina e a jurispruden
cia fornecem, porém, elementos sufficientes para a soluçlLo
dessas questões.

396. PRIlIfEIRA QUESTÃO: O portador não é obrigado a su
jeitm'-se a'9 p1'aZO e (t esperar o pagamento.

Esta resposta negativa resulta evidentemente da theoria;.
adoptada pelo art. 375 do Codigo do Commercio, de accordo
com os principios geraes do Direito contractual.

Convencionei com o meu devedor que me fize se o paga
mento á vista, e como é da natureza do cheque o ser pago á
vista, acceitei o mandato de pagamento que o devedor passou
contra o seu banqueiro, certo de que ia receber immediata
mente o meu dinlleiro. O banqueiro, porém por qualquer mo
tivo a que sou extl'anho, em vez de pagar-me á vista o che
que, visa-o para d'alli a oito, a quinze ou a trinta dias. E'
claro que eu não sou obrigado a ujeitar-me a essa con(liçã(}
imposta por terceiro, resulte ou não de acto ou falta do meu
devedor e da natureza de suas relações com esse terceiro. Na
qualidade do possuidor do cheq11e ao p01'tadm' eu não repre en-

(639) Decr. 177 A de 1893, art. 3° § 2'.
[IHU) VIDARl, n. ~75 -lei ingleza de 1882, art. 73.
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to O direito de quem m'o deu: o meu direite é indep'endente,
opera por si, por que eu acciono por mim, na minha qualida
de de dono (ns. 131 e 141 ).

O visto para dia determinado importa n'uma recusa de
pagamento á vista, e, portanto, dá-me o direito de reclamar
do passador do cbeque o pagamento immediato a que se
obrigou.

. 397. SFGUNDA QUESTÃO: Limite da responsabilidade do pas
sador.

A lei determina que dentl'o Je trez dias, contados da data
do cbeque, seja elle apresentado ao sacado, sob pena de per
da do direito regressivo contra o passador. Imaginemos que,
apresentado o cheque no prazo legal e não pago immediata
mente, o portador aguada o dia marcado pelo banqueiro para
o pagamento ou quando o cheque não foi visado, demora-se
em reclamar do passador o pagamento que lbe foi recusado
pelo sacado: O consentimento dado pelo portador ao
prazo proposto pelo saeado desonera o passador, ou, no se
gundo caso, fica elle indefinidamente responsavel a todo o tem
po que se lhe apresente o cheque não pago~

Para os qne consideram o cheque uma especie de letra de
cambio ou uma obrigação cambiaria, (640) a resposta não p6de
ser duvidosa. Mas a mesma re posta p6de ser dada por quem
considera o cheque mero instrumento de mandato de paga
mento, docnmento de conta corrente de movimento.

Seria iniquo que o passador corresse os riscos da insolva·
bilidadade do banqueiro ou sacado durante o tempo que o
portador conveio em esperar, eno qual póde-se alterar profun
damente a situação do devedor; e mais iniquo ainda seria que
.Ilerdurasse indefinidamente a responsabilidade do passador,
por todo o tempo que o interesse, o calculo ou a desidia do
portador do cheque gastou, antes de reclamar d'aquelle o re
embolso da importancia não satisfeita pelo sacado. Imagi
nem-se os transtornos, os embaraços, os prejuizo de toda aor
que um tal regímen acarretaria ao commercio- Passei um
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-cheque contra o meu banqueiro para liquidar uma transacçã.o
.que tinha com terceiro; correram di~s e semanas; sUPllonho o
negocio liquidado, tiro d'alli o pensamento; disponho o meu
recursos de numerario peja forma mais con,eniente aos meus
interesses; de repente, um bello dia, quaudo lllenos espeto,
é-me devolviJo o cheque não pago e exigido o seu reembolso.
Mas assim como passei aquelle cheque, passei muitos ontros,

-se as minhas transacções foram avultada, e contra di versos
banqueiros, se ten~lO. conta em diver!;os banco. Os respectivos
portadores guardaram os cheques, depois de visado., eu não
.tenho noticia da recusa, supponho-os pago e de um momento
para outro são-me devoh'idos e eu tenho de os pagar· Seria o
regimen da surpreza e da imprevidencia.

O Codigo.A.rgentino dispõe especialmente sobre o caso.
O lJOrtador de um cheque I' cusado por um banco deve avisar
o oecorrido ao passador no mesmo dia, l:lendo na lllesma praça,

-{lU pelo segundo correio se e tá em outra; e o pa 'sador é obri
gado a paga.r dentro da 2! lloras seguintes ao aviso (641). e
{) aviso não é levado ao eonllecimento do sacador dentro uos
prazos legaes, o sacador é empre obrigado a pagar a impor
-tancia do clleque devolvido, mas o tomauol' ou portador respon
responde-lhe pelas pe-relas e damnos que a f,t1t.n, de aviso tiver
occasionado (642).

A nossa lei suppõe o cheque pagilNel {L ,i:sta e para a ua
apresentação exige o prazo de tres dias, fulminando com a per
da do direito regressivo o portador que o excede. Como po
deria tolerar qne o portador depois de apresentauo o cheque,
demorasse a cobrança por tempo indefinido, deixa,ndo o pas
sador em ignorancia e sn peu ão da. 1'e pon abilidade re
'gressiva~

A apresentação de que faIla a lei equivale a pagallMnto, é
-o que se verifica pelo exame da redacção do texto legal, e 9

que decorre da natureza juridica do cheque como a considera o

(6U) Art. 816.
(642) Al't. 807.
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nosso Direit'Ü. O prazo de tres dias não é sámente para que Ü'

sacado ponh;1 o visto ou qualquer signal ou palavra que indi
que a existencia de prov:isão de fundos ou deliberação de pa
gar, mas é a dilação.legal para o pagam.ento do cheq?te, e se esse·
pagamento não se eifectuar dentro dos tres dias, o tomador ou.
portador deve immediatam~nteapresentar a sua reclamação
ao passador, sob pena da perda do direito contra elle.

Se assim não fosse, que valeria a apresentação de um,
cheque pagavel á vista ~ Para que o rigor ~o triduo? Porque·
a lei imporia ao portador a obrigação de apresentar o cheque·
em tão breve dilação de tempo, para lhe permittir guardal·o.
depois indefinidamente na gaveta '!

A ap,·esentação equivale a cobrança, o prazo para apre·
sentação é prazo para cobrança, e o tomador que não póde·
cobrar o cheque dentro do triduo deve reclamar logo do pas-·.. '
sador o reembolso da Sua importancia.

Instrumento de pagamento e e1'e movimento de conta cor·
rente, sacado contra banqueiro ou contra qualquer correntista,
na mesma praça, o cheque é um meio de simplificar e apressar'
as liquidações; esse caracteT legal não se coadunaria com a fa·
culdade do portador guardaI-o na carteira como titulo de credito
ou como uma especie de moeda. Foi justamente para o não
confundir com os bilhetes ao portador e a moeda-papel que
os legisladores de 1860 (n. 33), lS6{ (n. 35)' e ainda o de
1893, réstringiram a definição do cheque, reduzindo este im
portante titulo, que em muitos paizes é assemelhado á letra.
de cambio, a um simples mandato depagamento e documento·
de conta corrente.

Se fosse admissivel a permanencia na circulação de um
cheque, visado ou não, com a responsabilidade do sacador,
além do tl'iduo, ter-s~-ia pel'mittido o abuso de titulos, vales
ou escriptos ao portador, com promessa ou obrigação de pa·
gamento em dinheiro que o legislador. brazileil'o tanto se tem.
esforçado por evitar. Não se hal'monisaria com O interdicto
legal lançado sobre os titulos ao portador, o instituto do che-
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que a tempo indefinido, girando na praça sob a garantia d~

firma do paRsador.
O cheque deve ser cobrado dentro de trez dias contados

da sua data, e não sendo pago, o portador deve exercer logo
o ~eu direito regressivo contra o passador pela mesma forma
porque Ee opera nos titulos cambiarios, sob pena de perda
d'aquelle direito, se o passador provar que ao tempo da emis
são do cheque tinha provisão de fundos em poder do sacado
ou credito aberto que o autorisasse a passar o cheque.

398. TERCEIRA QUESTÃO: O p01·tad01' é obrigado a p?'otes
ta?' o cheque não pago pa?'a conSe1'var a sua acção contra o pas
sado?' ?

O Supremo Tribunal de Justiça, na revista n. 6885 de 28
de Set~mbro de 1860 (643), reformando um accoi'dam da Re
lação de Pernambuco, declarou que, provada a apresentação
do recibo ao portador no prefixo termo de trez dias, não era
necessario o protesto por falta de pagamento, para resalva da.
responsabilidade do passador, não só porque não o exige o
art. 1° § 10 da lei de 22 de Agosto d'aquelle auno, como por
)Ião serem obrigados os portadores de creditos mercanti , que
não contêm endosso, a protestaI·os quando não pagos (Cod_
do Com. art. 426)

A argumentação é por mais de um motivo defeituosa, a.
conclusão erronea j a melhor doutrina foi ustentada pela Re
lação de Pernambuco.

O Supremo Tribunal não tivera tempo de estudar a indole
juridica do cheque segundo o espirito da lei promulgada um
mez antes da decisão do recurso de revista. A confusão do
recibo ao portador com titulos de credito de natureza diver a.

devia necessariamente induzir os julgadores ao mai deplora
vel equivoco.

A razão pela qual o art. 426 do Cod. do Com. não exige
o protesto de titulos sem endosso é contraproducente quando

(643) PINHEIRO, Jor. Com. pago 2.5\}.
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invocada para isentar d'aquella formalidade os cheques ao
portador.

a p:rotesto tem por fim authenticar a recusa do acceite ou
do pagamento de um titulo sacado por uma pessoa contra
outra a favor de terceira ou a esta endossado, a fim de que o

"sacador e. os endossadores tenham solemne e indubitavel co-
nhecimento da repulsa soffrida pelo titulo e conheçam a sua
responsabilidade. a protesto iustitúe perante os obrigados
por essa responsabilidade a prova evidente de que o titulo uão
foi pago pelo sacado (644).

Nos creditos mercantis não endossados ão interessadas
apenas duas pessoas, o credor e o devedor, o sacador e o
<tcado se o credito tem a forma de uma letra ou de uma 01'

.dem. a acador é n.a hyp othese o proprio portador d~ titulo
e o sen apresentante; não póde, pois, ignorar a recusa do ao
ceite ou do pagamento, nem precisa de nenhuma prova, de ne
nhum certificado, de nenhum acto solemne que o faça sabedor
d'aquillo que elle é o primeiro a saber. Para que um protesto ~

ão se dá o mesmo eom o cheque ao portador (nem com
os cheques nominativos ou á ordem), desde qUJ o portador é
pessôa diversa do sacador. A existencia de um terceiro in·
teressado, que é quem appresenta o cheque á cobrança, pois
:a seu beneficio foi passado ou lhe foi transferido, torna ne
cessaria uma prova evidente e certa do não pagamento, e e sa
prova, salvo o caso de ter sido vÍl:;ado o cheque ou conter de
claração escripta da recusa, s6 pode ser fornecida pelo pro·
testo.

Uma ordem de pagamento ao portador equivale virtual.
mente a uma ordem endossada a pessôa indeterminada, porque
·0 titulo ao portador não é mais do que uma especie dos titulas
á ordem (n? 102). Se o titulo endossado a pessoa i nueterminada
{em branco) precisa ser protestado devidamente quando rião
acceito ou não pago, porque não o carecerá o papel ao por
tador?

(6+!) VlIJARI, 40G() o sogg. Thôl, Dir. Camb. vol. l° pago 231 e nota 2'.
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399-. O protesto é necessario para documentar a recusa de
pagamento (644 a). Pode,pois, ser dispensado quando essa re
(Jusa é provada pelo proprio instrumento, como se o portador
mostra ao passador o cheque visado pelo sacado ou contendo
qualquer declaração ou signal graphico demonstrativo da apre
sentação ao sacado e da falta de pagamento. Mas ainda assim,
para que essa prova se faça independente de protesto e subsis
ta a responsabilidade do sacador, é preciRo que o direito re
gressivo se exerça dentL'O do triduo legal, .pois· seria con
trario aos interesses do commercio responsabilisar o passador
por falta de que não teve conhecimento, exigir-lhe o paga
mento de um cheque que elle tinha razão para suppor pago,
em vista da demora do portador em dar-lhe conhecimonto da
recusa do sacado. Só por meio do protesto, devidamente no
tificado ao pas!>ador, se póde provar que este teve sciencia,em
tempo legal, da deshonra do seu cheque.

Assim apresentado o cheque ao sacado dentro do prazo
da lei e não pago deve ser immediatamentelevado ao passador
para que o pague ou/se este tambem recusa honraI-o, deve ser
logo protestado. E' este o unico meio de que dispõe o por·
tador para a todo o tempo exercer o seu direito reggressivo,
sem receio de que se lhe opponha uma razão de equidade em
descarga da responsabilidade do passador.

400. Entre o protesto da letra de cambio e dos titulos
mercanti a ella equiparados e o protesto do cheque ao por
tador ha a seguinte differença: a letra de cambio e os titulos
que se lhe equiparam, não acceitos ou não pagos, devem ser
apresentados ao escrivão dos protestos no mesmo dia em que
deviam ser acceitos ou pagos, antes do sol posto (64õ)j tratan
do-se de cheque, o portador tem o triduo para apresental·o
ao escrivão, pois que a lei lhe dá trez dias para a cobrança.
(645 a).

(644 a) DE LEVAL, Le Chéque, pago 32:
(645) Cod. do Com. art. 407.
(645 a) DE LEV.u., pago 32.
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401. O quarto caracteristico do cheque é não sel' de valor
inferior a cem mil réis (646).

A razão da fixação desse minimo de valor é estabelecer
bem clara di:fferença entre o cheque e o bilhete ao portador~

com o qual poderia abusivamente ser confundido.

§ 2?

FÓ1'1na do cheql~e

402. O cheque ao portador deve conter:

1? Declaração do lugar, onde é passado, 1
2? Data da emissão,
3? Declaração de ser pagavel ao portador,
4? Designação do banco, banqueiro ou nego·

ciante da mesma praça, a quem é dirigida a ordem
de pagamento,

5? Declaração por extenso no corpo do titulo
da quantia cujo pagamento se ordena, não podendo
ser menor de cem mil l'éis,

6? Assignatura do passador (647).

O decreto de 22 de Outubro de 1864 deu o seguinte
modelo:

N . N .
<

Date•. ........ '" " .. .... ã:
<
U

Nome (quando (01' de i- ;;
::Q

gnado no tilulo

ou

Ao portador

. .. ·fI .......

<rn
<<.>
::>
0<
o::>
<.>~
z
<

P=l

... .de de 188..

Ao Banco : ·

ou a Casa Bancaria de ..

Pague .... a quantia de .•. .8 q(Le le-

oárá ao debito da minha CGnta.

Rs .... S.......

AS3ignatura do passador

(646\ Dec. n. 177 A de 189::l, llrt. 30 ~ 2°.
(647) Dec. n. 33'23 de 22 de Outubro de 1864, nrts. 8° e !lo; dec. 177 A

de 1803, art. gO,ll 2".
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40a. Os cheques podem ser emittidos simplesmente com
:a clausula ao pOl'tador, ou designando-se o nome da pessoa. ~

favor de quem se emittiram e annexando a clausula ou ao
lJO,·tador (648).

§ 3?

Acção dos portadores de cheq'lteS

404. Ao portador de um cheque ou mandato ao portador,
-passado para ser pago na mesma praça em virtude de conta
'Corrente, compete, conforme já vimos, acção regressiva contra
{) passador para haver delle a quantia declarada no dito

{64~! Aviso circular de 29 de Outubro de 1864: «Tratando da emissão
aos titulos ao portador permittidos pela excepção do arL. l° ~]O da lei
n, 1U!S3 de 22 de Agosto de 18611 e expedindo o modelo, o Governo Imperial
~eve em vista, attenuL a f.. culdade concedida pela lei, regularlsar o systema
Já ndoptado entre n6s da emi;;são de mandatos ou cheques COULra os
banco:; e ballqueiros pura fa~ilirtade e liqUldaçtio de pagameuLns que se
Jaziam tambem per meio de recibos eXLrahioos de livros de talão, cuja
formula, mp,nos legitima em sua origem, p6de ainda susllltar dltvidas,
Ora sem obstar l\ liberdllde garantida a quaesquel' individuos em conta
COl'l'ente com os banc:>s e bfluqueiros de uSarem da formula que mais con
veniente lhes pal'ecer para as nr lens e mandatos de pagamentJ, como
cxpres ameut.. declara a primeira parte do art, 90 do decreto, podem os
mesmos bancos e banqueiros contribuil' par.. a boa ordem e regularidade
das opel'Bções, e auxiliar a aul'tI'I'idade publica na I'epressão do' l'busos,
fornecendu aos seus clientes, em conta corrente, livlos de talão seguudo o
modelo annexo tiO decreto, E porque o fim (Ias di posições legue, 'obre os
tltulos ao ponudor uão é, lIem p6de ser, impur fiOS referidos inilividuos
.a ob,rigação de passnr com clau_ula - ao portador- os seus mandado e
orden~ wntra os bancos e banqueil'os, mas sim de conceder-lhes essa
faculdade I ara qu~ a possam eXE'rcer quando o julgarem a bem de uas
transacções e pagamento, é claro que, embora o livro de talão sPja redigido
nos termos indicados do modelo. nrlO ficam aquelles individuos inhibidos
<le passai-os á pe~s"a determinada, com a clausula á ordem ou sem ella,
<:omo quizer"l1l, e assim o ljispõE' a segunda parte do flrt, 8' do decreto,
Releva notar qne os mandatos ou cheque, que não forem ao portador, não
ficam sujeito. tis regIas especiaes da apre enta<;áo ao banquell'o no p/azo
<le tres dla~, sob pena de perda do direito regressivo do portndor contra o
passador, estabel'lclda no arL. lo li lU da lei II, W!l3 de 22de Ago to, regen
<lo-se em seus en'eitos pelos prin~ipios ~eraes do direito vigente. Em
summa, qualquer que seja a f6rma dos escriptos, sacados na mesma praça
contra os bancos e b"nqueiros, em virtude de conta corrente e q Je fOrem
pagayeis ao pOl'/adol' nos termos da primeira parte do art, 8° do decreto,
deve contor pnra evitar a, ancção penal da lei os requisitos do art. !) do
mesmo decrelO, exigidos pel" art, 1° § 1" da lei n, IlJH3 de 22 :le Agosto
de 100 I, E, pois utim de [Jreencber as vi,tas do Governo [mperial V, ,
transrnitlirá Lambem AOS ,~nc' s tl banqueil'o dp sa prqvincia uma cópia.
dos citados decretos o do pre ente Aviso, para sna iutelligencia na parttl
que lhe diz respeito. Deus Guarde II V. ti, - Cario Carnei,-ode C(1,mpos~

Sr, .l'residenlo da provincia de......... II
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cheque, se não foi pago, e mais os juros da móra e d~spezas

legaes (protesto, intimação, etc.)
Seja ou não assignado por commerciante; o cheque é

considerado titulo liquido e. certo, independente de prova
alliunde '(649). Dá lugar á propositura da acção de assignação
de dez dias contra o passador (650), e fundamenta a aber
tura da fallencia del1e (651).

405. O passador póde opp6r ao. cheque toda a materia
de defesa a que der lugar a acção de assignação de dez dias~

(652) e ainda.:
Que o. cheque não foi expedido contra valor recebido

do portador ou para pagamento de divida que para com eHe·
tinha o passador ou porque se responsabiliEara; mas

Que o cheque foi entregue ao portador para ir receber O·
dinheiro e entregaI-o ao passador.

Estas defeza , porém, só se pódem admittir quando o
portador do cheque é a mesma pessoa a quem foi entregue
pelo passador; pOl'que se o cheque foi traní'erido pela
simples tradição á, outro qualquer portador de boa fé, contra
este não póde o passador oppôr as excepções que tiver contra
o primeiro portador; nesse caso a defeza terá de limitar-se
á demonstração de algumas das circumstancias figurada n(}
art. 250 do Reg. 737, teu do-se, porém, em vista oprincipio
capital em materia de titulos ao portador: que a este não
e pódem oppôr senão as excepções decorrentes do vicio

extrinseco do in. trumellto.

-106. FaZsida.de. O cheque falso é naturalmente nuHo ..
O portador OrLO tem acção contr a o pas 'ador, mas póde
responsabilisar a pessoa de quem o recebeu, a qual é obri·
gada a pagar o valor declar&odo e as perdas e dan..llos. Sendo
que essa pessoa estivesse de boa fé, como se tivesse recebido.
de outrem um cheque visado pelo sacado, seria obrigada

(64"') Decr. n. flI7 de 1~Ç)(l, art. 2, letrR F.
(050) Decr n. 737 de J85". art. 247, Si 10'.
(6'11) Dec. 017 de 18.10, art. 2°.
(052) Dec. n. 737 de 1115U, art. 25:>.



CHEQUES 383

a restituir o dinheiro áquelle a quem entregou o cheque ou
a annullar o pagamento feito por esse modo. Na Inglaterra
a lei obriga os banqueiros pelo pagamento dos cheques falsos,
porque são obrigados a conhecer a firma dos seus clientes,
que não devem soffrer, por culpa delles. A juri"'prudencia
franceza e belga variam, os tribunaes ligam a responsabili.
dade á idéa da culpa ou falta do passador ou do sacado. Pa
rece-nos a theoria ingleza mais de accôrdo com os principias,
apezar do seu rigor apparente. Seria iniquo responsabilisar
o sacador cujo nome figurasl5e como !las ador Rem que elle
realmente tivesse passado o cheque,

407. Nttllidade. Para contestar o direito regressivo do
portador a qttmn delL o oheque, o passador p611e arguir de
nulla a obrigação solvida pelo dito cheque ou o pagamento
que elle facilitou ou liquidou.

O cheque, simples instrumento de pagamento, não opera
novação, nem extingue a obrigação senão pelo effectivo rece
bimento da importancia ordenada.

Segundo a theol'ia do nosso Direito, o cheque não é
propriamente um titulo de divida (n. 388, (33). nada innova
ou substitue na obrigação primitiva, a qual continúa a snb
sistir até que o pagamento se reali e. Antes de pago o cheque,
o passador tem o direito de reclamar contm a validade do
pagamento e de oppôr á acção regressiya essa lllc::;ma nulli
dade, muito diversamente do qne tem firmado 'a doutrina
e a juri -pl'lldencia em materia de letr;t ele cambio ou de
outros titulos a ella elllIilJarados (G5!), E' C1cb1'O que Ullla

(Ô5'i) Vide L,unbem o n, 317. Por occa ião dt! sua emissão o cheque
nfi.o é um titulo credlLOri().!lo ~nLirlo proprio d:, expreR"ão Se é pago
pelo sacado, represellta para E'ste um documento de pl'ova de U1l1a v rba
de cOlota corrente, mas não precisamente umtitul0 de dil'i,da do pas :Jdor;
se não é pago reprE'~enta para o portador um titulo do divida conlra o
passador, Illas se o portador roi um sim pIe caixeiro ou mandatAI'io. a
posse e exhibição do cheq ue só póde servi r 'pam provar que o portador
uão recebeu o dinheiro que foi incumbido de C19bral'.

(0;)-1) E' preciso ter llD1pre pl'esellte que o clJe lue, segundo o Dil'pitG
Brazlleiro, não é como n(" Direito Inglez e na legi, laç,\o de outros povo.
uma especie de letra dc cambio, e'lIuorajul'idica. ~ commercialmellle o
in tituto do cheque se approxlme muito do Lltulo cambial, A acção r.'gres·
siv.t lIo portador cuntra o pass>ldor não é slll1iciellle pal'a di.r ao cheque
o caracter cambiario, porque lhe fdltam outros reque-jtos de que a nossa
lei o privou,
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tal opposição s6 é legitima quando o passador p6de provar que
o autor é o proprio primeiro beneficiario ou portador do
cheque (como sempre acontece nos nominativos). Tratando-se
de titulos ao portador, as nullidades opponiveis s6 p6dem
er as do art. 684 § 1° do Dec. 737 de 1850, visiveis do proprio

instrumento.

408. Pagamento. P6de acontecer, ainda que constitua
um facto extraordinario, que o sacado pagando o cheque o
deixe em poder 40 portador; ou que seja subtrahido da
carteira do sacado ou do portador e posto de novo em circu
lação, regressando afinal ao passador como não pago.

O caso é analogo ao do n.o antecedente. A boa fé do
portador dá.-Ihe o direito regressivo contra o passador, mas
este conserva a acção contra o sacado se era seu devedor, ou
contra quem lhe occasionou o prejuizo.

O sacado prova com a simples exhibição do cheque o
pagamento por elie feito, independentemente de 'recibo do
passador ou do portador.

409. Novação. A divida do passador para com o portador
do eheque não pago p6de ser solvida por emissão de novo
cheque contra o mesmo ou outro banqueiro com quem o
passador esteja emconta c')rrente. O passadol' terá tido natu
ralmente a cautela de resgatar o primeiro cheque, e no caso
de o não ter feito responde pelo pagamento a terceiro que o
tenha recebido em 110a fé.

O pagamento parcial do cheque não bnova a obrigação,
nem a innovaria oaddiamento no caso em que permauecesse a
responsabilidade do sacador pelo cheque não pago no triduo
legal (ns. 396,397, 398). Não importaudo o visto posto em um
cheqne obrigação con,trahida pelo sacado para com o por
tador, não se opera a substituição da obrigação primitiva p'or
outra, portanto, não ha novação (Vide n. 407.),

410. Oompensação, Uma das grandes vantagens economicas
do cheque é ser admiravel iustrumepto de compensação e
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liquidação de pagamento, de modo a simplificar operações,
poupando o numerario cujas funcções o cheque desempenha
nessa occasião. Mas para que se possa fazer a compensação
dos cheques entre si, ou, para melhor dizer, dos seus valores
respectivos, é necessario que a contribuição entre o debito e
o credito (655) tenha lugar entre os dous passadores dos che
ques a compensar, reciprocamente portadores deHes, O pas
sador de um cheque não pago não p6de oppôr á acção regres
siva do portador do mesmo cheque, o valor de outro cheque
sacado contra esse portador, mas tão s6mente o valor de cheques
passados por este contra terceiro e não pagos no prazo lega,l.
aomo o sacado não contrae obrigação paracomo portador, este
não p6de .prevalecer-se do facto de possuir um cheque contra
agueHe para evitar o pagamento de outro que elle proprio
sacou contra o seu banqueiro e não foi honrado devidamente.

A. compensação p6de-se, pois, oppôr quando as relações
entre passadores e portadores respectivos os constituem em
obrigações reciprocas certas e liquidas. A excepção de com·
pensação nos cheques s6 p6de ser admittida quando o é nos
titulos ao portador em geral, sujeita ás regras de difeito
quanto á natureza das obrigações contribuintes (656).

411.-P1'escripção. Se o cheque não é apresentado ao
sacado dentro de tres dias da data em que foi passado, o por
tador perde o direito regressivo contra o passador, no caso d,e
não lh'o pagar o banqueiro contra quem foi emittido. E como
este não p6de ser coagido pelo portador, a desidia deste
em o reclamar do emissor p6de justificar a excepção pe
remptoria da prescripção extinctiva. Mas se não obstante o
excesso do prazo o banqueiro pagar o cheque, o pagamento é
valido e não p6de ser repetido, a menos que o passador não lhe
tenha claramente demonstrado a intenção revogatoria do man..
dato ou por aviso escripto, ou por emissão de novo cheque, ou
por um acto qualquer que manifeste a mudança de vontade.

(655) Debiti et crediti inte1' se cunZriõutio, Dig. i. 1 de compenl.
(656) WaZh, n. 747.
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A prescripção do direito regressivo impo:tará, porém, a
solução da divida que o emissor teve por fim pagar ?Figuremos
uma hypothese para melhor intelligencia da questão :

A. tendo de pagar certa prestação a B. entrega·lhe um
cheque ao portador contra o banqueiro O., e recebe de B. um
recibo da quantia que se suppõe paga. Ordinariamente em
taes condições B. não passa o recibo sem que, pelo menos, tenha
feito visar o cheque, o que, segundo a pratica do commercio.
importa responsabilidade do sacado (657). Mas acontece
tambem que Q, credor, confiando na honorabilidade do devedor
não vai fazer a verificação prévia do cheque e assigna logo
o recibo. B. retarda a apresentação do cheque, excede o
triduo legal, e quando vai á casa do banqueiro, este lhe recusa
o pagamento sob qualquer pretexto; ou tendo apresentado o
cheque em tempo e sendo-lhe recusado o pagamento, B. deixa
de tirar o protesto ou de documentar a recusa. B. volta a ter
com O emissor a cobrar a importancia do cheque. O passador
allega a prescripção e nega·se ao pagamento. B. póde annullar
o pagamento que lhe fez A. por meio do cheque ora prescripto
e exigir a prestação primitivamente devida?

A equidade e a theoria legal do cheque no nosso Direito
aconselham, em these, a resposta affirmativa. O cheque não
tendo força de letra de cambio, não sendo mesmo um titulo
de credito, salvo em con dições especiaes, não póde operar
novação na ,divida anterior, e o seu recebimento e aceitação
pelo credor não extingue a obrigação primitiva. Se para solver
a divida, o obrigado sacasse uma letra de cambio ou da terra
em favor do credor, e este, depois de concordar com uma tal
fórma de pagamento, deixasse ficar a letra prejudicada, a
prescripção do direito regressivo impo;rtaria a resalva em
absoluto do sacador. A letra teria feito novação da obri·
gação anterior que ficara éxtincta. Mas o cheque não é senão
um instrumento de pagamento, e desde que se mostre que este

(657) Jà vimos que essa pratica nilo esta de accôl'do com a theoria
legal d~cheque. e é filha. do cosmopolitismo dos costumes commel'ciaes.
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não se e:ffectuou, a quitação préviamente dada é insubsistente
e annullavel COmo convencida de erro, d610 ou simulação,
conforme a hypothese. Não houve uma nova obrigação,
porque não houve um novo obrigado ou um obrigado por
titulo diverso. O devedor, passador do cheque, permaneceu o
mesmo, pois que na emissão do cheque não se dá substituição
do devedor. Á quitação p6de, pois, ser rescindida, salvo o
direito do sacador de haver os prejuizos, perdas e damnos que
lhe tiver occasionado a desidia do portador, se por causa della
o banqueiro C. deixou de efi:ectuar o pagamento.

E' aflsim em these, em doutrina. Na pratica a questão se
apresenta sob um aspecto diverso, uma vez que se trate de
titulo ao portador, e por isso é muito justificada a cautela de
se não passar a quitação emquanto pelo visto no cheque não
se resguarda o direito regressivo, ao mesmo tempo que se
adquire a presní:npç.ão da existencia da provisão destinada a
alimentar o cheque. Se o documento de quitação menciona o
pagamento por meio do cheque, cujo valor, data e nome do
sacado indica, facil é estabelecer a estreita ligação entre o
pagamento e o seu instrumento; e uma vez mostrado que o
mandato não foi cumprido, embora por falta do credor, seria
uma iniquidade, que o Direito não pôde sanccionar, considerar
essa falta como bastante para solver a prestação devida.
O devedor poderia exigir do portador uma indemnisação dos
prejuizos que a sua desidia lhe occasionára, mas nunca pre
tender que essa falta o quitasse da obrigação anterior. O
vinculo da obrigação s6 pôde dissolver-se pelo effectivo paga
mento e o cheque é mandato de pagamento, mas não é paga·
mento. Mas se o documento de quitação não mencirma a f6rma
porque se e:ffectuou o pagamento, e antes pelo contrario o
figura em mO'eda corrente, será sempre muito diflicil estabe
lecer a exacta correspondencia entre o cheqne e a divida
simuladamente solvida, sendo sempre preciso mostrar não s6
essa exacta correspondencia, como a identidade de pessoa
entre o beneficiario do cheque e o credor quitado. Em falta
dessa prova ou em caso de prova duvidosa, os tribunaes terão
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sempre de decidir pela validade da quitação e contra o por·
tador do cheque prejudicado, que em tal caso, só póde ser
considerado na sua qualidade de simples portador, qualidade
alheia e independente de outra qualquer. E' principio co-relato
ao estabelecido no n. 114, C. em virtude do qual não se podem
oppôr ao terceiro portador as excepções que se originarem das
relações entre o emissor e o primeiro credor ou beneficiario.

412. Uma vez garantido o direito regressivo do portador
contra o passador ou por meio do protesto ou por meio do visto
do sacado e declaração em que o emissor manifeste o conhe
cimento da deshonra do seu cheque, a acção do portador s6
prescreve no fim de vinte annos, na fórma do art. 442 do Cod.
do Commercio.

A unica obrigação verificada pelo cheque não pago é a do
sacador, e essa não é uma obrigação cambial; não se lhe
applica a prescripção quinquiennal do art. 443, nem a do
art. 445, posto que o cheque seja um documento de conta
corrente (657 A). Não se trata de divida de conta corrente, o
portador póde não ter tido nem ter conta corrente com o
emissor. A obrigação deste nasce da emissão do cheque, e e6
lhe cabe a prescripção de 20 annos.

413. Oheques fU1'tados ou pm·didos. -O decreto 149 B de
20 de Julho de 1893 é applicavel aos recibos e cheques ou
mandatos ao portador, de que e 'tamos tratando, mas em
condições mnito especiaes de accordo com a natureza do
titulo.

E' claro, depois do que fica exposto nos numeros ante
riores, que o cheque reinvindicado só póde ser o que não foi
pago no triduo legal ou o qne, tendo sido pago pelo sacado,
foi snbtrahido da carteira deste e posto de novo em cir
culação.

Na primeira hypothese, só por um milagre de actividade
processual se poderiam applicar as formalidades recommen-

(657 A) Na Belgica a prescl'ipção é a mesma da letra do cambio.
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dadas pela lei. Os cheques deshonrados, para garantia do
direito regressivo, precisam de protesto ou, pelo menos, de
uma próva externa do conhecimento que teve o emissor, da
repulsa que soffreu (n. 399). Mas o preenchimento de~ as for
malidades transforma ordinariamente o cheque em uma obrt
gação nominativa, e então já nada lhe aproveitam as garantias
que lhe dá o legislador de 1893.

Resta a seglmda hypothese. O cheque pago pelo I>acado
foi subtrahido da gaveta deste e posto de novo em circulação,
facto rarissimo porque os banqueiros têm o costume de ca
rimbar os cheques pagos. Esta hypothese s6 se póde ainda
assim realizar se o furto ou perda se der dentro do triduo legal,
pois se tiver lugar depois desse prazo, a falta de protesto
exonerará o passador de toda a responsabiltdade.

O legislador foi além do fim que a principio teve em
mira. A applicação das regras, feitas para titulos de renda
ao pOl~tador, a papeis da ordem dos mandatos ou cheques, será
na maioria dos casos impossiveI.

§ 4~

Oheques cntzados

414. Os Inglezes'chamam c1'ossing ao lançamento através
do rosto do cheque de duas linhas parallelas, servindo para
indicar que tal cheque só é pagavel á pessoa nelle nomeada
on a determinado banqueiro. O fim do crossing é garantir o
portador contr a os 'riscos de perda ou furto e evi tal' que a
liquidação do pagamento se opere por forma diver~,a do que
se convencionou.

O cheque cruzado (ba1'1'é, em francez) não dá lugar a
pagamento algum em especie (658). O banqueiro a quem o
cheque cruzado é apresenta do por um portador não banqueiro
é obrigado a recusar-lhe o pagamento. O lmico meio que tem

(658l,.BARCLA\", pago 206. SlLYA COSTA, n. 30.
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o portador para cobrar a importancia é transferir o cheque a
outro banqueiro (659).

415. O cruzamento póde ser feito logo por occasHío da
emissão do chegue, ou ter lugar depoi , ou pelo passador
ou pelo detentor, geral ou parcialmente.

O cheque é cruzado geralmeute ou em branco, quando
entre as parallelas se escreve a formula - e Comp~ - ou nada

·se escreve. O cruzamento especial consiste em escrever entre
as ditas linhas o nome do banqueiro a quem é pagavel.

Um cheque cruzado em branco póde ser especialmente
cruzado pelo detentor, que tambem póde, querendo, pol·o
fóra da circulação, escrevendo as palavras - não negooiavel.
O banqueiro em cujo nome um cheque é especialmente cru
zado póde cruzal:o de novo em nome de outro banqueiro para
que este receba a importancia (660).

As palavras não negoc'iavel em um chequc cruzado tiram·
lhe o caracter de effeito de commercio, e constitu~m um
aviso de que o adquirente terá de correr os riscos e perigos,
não podendo ter outros direitos senão os que pertenciam á
pessoa que lh'o transmittio.

416. O cruzamento do cheque não impede a sua cir·
culação e passagem de m~o a mão, salvo se contiveras pa·
lf!.vras não negociavel. Qualquer pessoa póde adquirir·lhe a
propriedade, comtanto que se sujeite aos efleitos do dito cru
zamento, i ,to é, a er a sua importancia cobrada sómente
por banqueiro (generally (J1'ossing) ou por certo banqueiro
(speoially c1'ossing).

Nas relações do proprietario com o devedor, o cruza·
menta faz desapparecer os effeitos da clau ula ao portador,
mas no que diz respeito aos terceiros, a acquisição continúa
a operar- e nas condições anteriores.

417. O cruzamento dos cheques é de iuvenção il1gleza, e
na Inglaterra largamente usado, tendo sido regulado por di·

(659) BA.RCLAY, loco cito
(660) BÁRCLAY, pag, 206



OHEQUES 391

versas vezes, em 1856, 1858 e ainda em 1876 (39 e 40 Victo
ria, cap. 81) e em 1882 (45 e 46 Victoria, cap. 61, an act to
codify the law relating to Bills of Exchange, Oheques and
Promissory Notes)

Nos Estados Unidos, porém, segundo affirma DANIEL, o
cruzamento não está em uso (661).

Dos Oodigos Europeos só o Respanhol (662) se occupa
do cheque cruzado, que foi recentemente introduzido na
Allemanha, onde o l)ÔZ em uso o Banco Impe....'ial (663), e na
Austria (664).

O Oodigo Oommercial Argentino, nos arts. 819 u que 833
de:fi.ne e regula largamente os cheques cruzados, segundo o
systema da leiingleza de 1882 e a exposição de Barclay·(665).

418. Nenhuma lei nossa admitte expressamente o cheque
cruzado. O cheque nominativo sem a clausula á o?'dem sub
stitue pe].'feitamenta ~ instituição ingleza. Oomo os bancos
usam cheques impressos em que ha um espaço em branco
para que se escreva o nome do beneficiario e em seguida as
palavras impres as ou ao lJ01'tadm', sempre que se quer im
pedir o pagamento a outra pessoa que não a nomeadamente
designada, riscam-se as palavras ou ao po?'tado?'.

(6(H) Apud BARCLAY.
(662) Art. 541.
(603) B.RCLAY, nota A,
(604) W AHL, n. 893.

. (665) .. porém interpretando mal o desnaturando o seu sabio texLo~
diz com razão SEGOVIA, nota 2704.





Titulos illiquidos

CAPITULO I

D:A.8 ACÇÕES AO PORTADOR

§1"

E'I1tissão e conve1'são

419. As acções de companhias ou sociedades anonymas
e das sociedades em commandita por acções são nominativas
até O seu integral pagamento. Realisado esse pagamento
podem ser convertidas em acções á ordem ou em acções ao
portador, A conversãa s6 p6de ser feita por deliberação da
assembléa geral de accionistas da companhia ou socie
dade (666).

420. São duas, portanto, as condições para que as socie
dades possam converter o seu capital em titulos ao portador:
a ~ntegração desse capital e a deliberação expressa da a sem·
bléa geral quando a f6rma ao portadol' não tiver sido origina
riamente adoptada.

Esta deliberação, a lei expressamente o declara, refere-se
á conveTsão de acção nominativa em acção ao portador, isto
é, á hy;pothese em que tendo a sociedade começado a funcio
nar com o seu capital dividido em acções inscriptas em nome
de pessoas determinadas, ou por se ir parcialmente realisando
o capital por meio de entradas successivas, ou por se ter fixado
nos Estatntos ou contracto" social a f6rmanominativa como

(666) Decr. n. 434 de 4 de Julho de 1891, art. 21.
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mais conveniente aos interesses sociaes, se reconhece mais
tarde a vantag.em da alteração. póde·se, porém, dar o caso
de ter umà sociedade acções ao portador sem que prece·
desse uma conversão, isto é, sem que essas acções tives
sem sido originariamente nominativas. R' licito á compa·
nlria ou.á commandita estabelecer no seu contracto social
que o capital se divida em acções 'ao portador, mas nessa
hypothese a sociedade só poderá entrar em funcções, e
mesmo os titulos ao portador ser emittidos depois de inte
gralmente recolhida aos cofres sociaes a' sua importancia
nominal, ou de verificada a integração do capital por ava·
liação dos bens que devem constituil·(j (667). As duas condi·
ções legaes só são indispensav eis quando se trata da conversão
e não de emissão originaria (668). No caso de emis~ão basta
que os titulos definitivos que contém a clausula ao portador
s6 sejam entregues aos accionistas depois de integralmente
paga a acção. .

Se para facilitar a organisaçào da sociedade, collocaçã.o
das acções, e como medida preliminar ou preparatoria de
uma iu corporação em que se haja deliberado adopt~r a f6rma

. ao portador para os titulos representativos de capital, se emito
tirem cautelas pro viso rias que documentem o diTeito de
subscrever acções, ou recibos de qua1.1tias pagas' por conta

. do capital a entrar, é claro que taes cautelas ou recibos
não podem ser senão no minativos. A fórma ao p01'tadm' s6
lhes póde ser conferida depois de satisfeita a exigencia legal
da liberação da quota de capital que representarem; mas uma
vez paga essa quota, cautelas e recibos ao p.ortador podem
livremente circlllar e produzem todos os effeitos attribuidos
á acção.

421. Paga.menta integ1'Ctl da ac~âo.-Sfgundõ a disposição
terminante~ da lei, as acç.ões das sociedad es anonymas e RS

(6(;7) Pelo direito francez a ncção que representa bens deve sr;r inte
gralisado no momento do contracto. Lei do 1 cle Acrosto cle I89\ art. 3'.

(668j Contru.-WAHL, tomo l0, pago 340... o
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das commanditas por acções ó podem ser emittidas ao por.
tador, on convertidas em titulos dessa especie quando inteiTa
mente pagas.

Dada a facilidade de transferencüt de mão a mão dos ti
tulos ao portador, que mudam-de proprietario sem'deixar ves
tigios, comprehende-se que especie de perigos a evitar, que
seguranças relativas a garantir levaram o legislador a uma
determinação que á primeira vista fere a liberdade dos con
tractos.

O accionista é respon avel pelo capital subscripto, mas
selldo a acção emittida ao portador, aquella responsabilidade
torna-se puramente uominal, por ser muito difficil senão imo
pos ivel fazeI a eifectiva. Emquanto prosperos correrem os ne
gocios sociaes, niuguem procurará esconder a sua qllalidade
de accionista, ainda que obrigad;) a entradas de capital, ou
pela esperança de que taes entradas nunca serrLo erigidas, JU

porque sendo-o, a certeza ou probabilidade dE: lucro animará
a pontualidade do pos uidor. Quando, porém, mal se acharem
os negocias, por eventualidade de perdas que compromettam
o futuro da sociedade ou absorvam o capital realisauo ; quando
mai neccssario se tornar acudir com entrada novas á manu
tençrLo elo creuito ooial c desempenho do compromissos con
trahidos, não se poderá contar tão facilmente com a pontua
lidaüe de a sociados que n'nm simples pedaço de papel,
ioutili 'avel sem perigo, encontrarão a prova unica e mesmo a
eCLusa ue uma obrigação que lhes repugna cumprir. E prefe
rivel perder o que já se deu, do que fazer novos sacrificios
de dinheiro na previsrLo de novas perdas. E como o capital
social é uma das garantias com que contam as pessoas que
contractam com a sociedade, a permissão de acções ao por
tador antes de integralmente realisado esse capital facilitaria
fraudes contra ttlrceiros, falseando a boa fé das transacções
pela reducção brusca e iIlegal da responsabilidade as nmida
pelos socios. Â. mesma sociedade, pessoa distincta da pes
soa dos sacio, seria embaraçada-na sua march:\ e no fim a
que se propuzera pela impontualidade dos accioni~tas. Longe
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de ser contraria á liberdade dos .contractos, a exigencia da
IÉü importa em garantia da vontade e intenção das partes
no acto de contractar.

422. A lei franceza de 24 de Julho de 1867 pretendeu
fazer uma reforma liberal, modificando a precedente lei de 17
de Julho de 1856, e facultando a conversão da acções nomi
nativas em titulos ao portad'or depois de paga a metade de sua
importancia nominal. Esta faculdade, diz VÂ vÂ.SSE1JR, teve
como resultado tornar illusorias as dispo ições da lei relativas
á importancia fixada para as acções e á necessidade de subo
scripção de todo o capital para constituição da companhia.
De facto, as acções passaram a ser de metade do valor mi·
nimo fixado pela lei e o capital realmente subscripto na maior
parte das vezes não foi senão a metade do nominal. Introdu
zia·se assim a ficção no dominio dos negocios (669) ..

A lei de 1 de Agosto de 1893 deu remedio a esses males
restabelecendo a disposição da lei de 1856 que exigira a li·
beração completa da acção para que pod.esse ser convertida
em titulo ao portador. Esta lei foi extrahida de um projecto
de codigo das sociedades por acções, organisado em 112 arti·
gos pela commissão de que foi presidente o sr. BOZÉRIAN
(que esáeveu relatorio notavel, verdádeiro tratado sobre o
assumpto), e apresentado ao Senado da Republica Franceza
em 1883. Votado por esta Camara não mereceu o projecto
Bozérian a approvação da Cama,ra dos Deputados que enten
deu dever manter a lei de 1867, fazendo-lhe apenas algumas
alterações entre as quaes a que interessa ao nosso as·
sumpto (670).

O sr. ANTOINE FAURE, relembrando no Congresso Intel"
nacional das Sociedades em 1889 os·resultados negatives dos
numerosos processos intentados pelos liquidantes e syndicos
das sociedades feridas pela estrepitosa crise de 1882, obteve
que o Congresso se pronunciasse pela inconvertibilidade das

(669) Commentar de la loi du 1 Aoat de 1893, pag, 12.
(670)e;FAURE, Intl'od., pago XXVI e seguintes.
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acções em titulos ao portador antes de su'a .liberação com
pleta. A nova lei veio a5sim satisfazer uma neces idade sen
tida pela doutrina, pela jurisprlldencia e pela opinião publica.

423. A prohibição de converter em papeis ao portador as
acções das sociedades anonyma antes de inteiramente pagas
é a regra geral nas legislações que se occllpam do as~umpto.

Na Allemanha (671) e na Belgica (672) a prohibição é abso
luta. O Codigo Commercial Italiano (6'73), o da Romania (674),
o Portuguez '675), o Argentiuo (676) e muito outros exigem
tambem a liberação completa. Na Inglaterra a joint sto1cs
cornpany's podem com autorisação dos Estatutos e deliberação
da assembléa geral converter as uas acções em titulo ao por
tador depois de pagas (677). O Codigo Federal Suisso, oCo
digo Hungaro e o Hespanhol contelltàm-se com a realisação
de cincoenta por cento do capital.

424. A exigen.cia do integral pagamento do valor nominal
das acções refere-se a cada Ul1W acção' ou a todo o capital so
cial ~ E' preciso que o capital subscripto esteja inteiramente
realisado para que se po ..am converter em titulos ao por
tador as acções da sociedade, ou poder-se-á fazer a conversão
á medida que fôr' sendo integrali ado o valor de cada uma
acção ~

V Â VASSEUR (678), depois de propôr esta questão, de·
clam-se pela opinião do sr. BOZÉRIAN, relator do projecto
de que ha pouco fallamos sobre sociedades por acçõe , se·
gundo a qual opinião uma vez paga a acção poderá' ser COll
vertida em titulo ao.podador, se o li! 'tatutos o autorisarem,
não sendo preciso para que tal conver ão e opere que toda
as acçõos estejam pagas, o que seria muitas vezes impossivel.

(U71) Lei de 18 de Julho de 18 -lo
(672) Lei de lH de l\Iaill de 1 73, Tit. das soeiedade , art 4'"1.
(ti7':!) Art. 161i.
(674) Art. JlI8, rcpl'odncção do art. 166 do Codigo Italiano.
(U7:,) Art. 16ti.
(6.6) A.rt. 326.
~677) EL1M, pago M.
678) Commcntaire á la loi da ler de _·(oúl de 1893, pago 12.
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Da mesma fôrma pensa o sr. FAURE no seu commentario á
lei de 1 de Agosto (679). DELOISON, porém, é de opiniã,o con·
traria (680).

O Codigo Portuguez (681) dá aos interessados o direito de
exigir que se lhes passem titulo ao· portador u'ma vez paga
integralmente a acçã.o, desde que nos Estatutos não haja dis·
posição em contrario.

.A. noçsa lei torna dependente a conversão de deliberação
da ussembléa geral da :sociedade, com autorisação dos Esta·
tutos (682), mas uma vez realisada essa condição e integraüo
o valor de uma acção, nada impede Cjuc o dono desta .0btcnJla
a conversão do seu titulo, sem que seja obrigado a esperar
pelos outros. Não havendo disposição ~m contrario e sendo
facultativa a conversão, deve-se deixar ao accionisLa a liber·
dade de preferir uma ou outra fôrma para o titulo represen·
tativo da sua quota social (683). Autorisada a conversão,
integralisada a acção, a socicdade não póde coagir o accionista
a receber o titulo ao portador, se elle prefere a fórma nomi·
nati va. Assim tambem se tlle satisfez as condições legae ,
não póde ser forçado a esperar os retardatarios, e póde pedir
desde logo a conversão das suas acções. Fornecida a garantia
legal, nenJ1uma razão impede a obtenção de uma vantagem
que a ninguem prejudica. E assiw. empl'e se tem entendido
entre nós; muitas sociedacle anouymas têm duas especie de
acções. as nominativas integradas ou não, e a acçõe ao
portador (684).

425. Delibemção da asse1nbléa geTctl. A seguuda condição
exigida pela lei para conversão das acções nominativas em

(6i9) Pag;o 4I.
(6811) § 274.
í6 'I) Art. ]6, § 2°.
(6· 2' Dec. n. llH de 18.)0, art. 7° § 1°. Dee, n. 43 t ele l~!ll, art. 21.
(tH3) VJDA1U, n. ~21.

(64) O § .':lo do art. 7° elo Dee. 161 ele 1890 e o art. 22 do Dee. n. 431
ele 1891 exigom que se lnnr-em no livl'(\ do registJ·" das eOll1!htllhins as
conve,' õa elas acçõ s em litulos ao portador. Trata-se, pois, de lança
mentos sucecssi,os corresp(lndel1tes a conversões uccessivjl.s.
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titulos ao portador é a deliberação da assembléa geral dos
accionistas da compauhia ou sociedade.

Os etreitos de uma tal deliberação importam em uma alte
ração do modo organico da sociedade e atrectam a sua vida
intima, pois não só int.eTessam a terceiros, ao publico em
geral, como ás relações dos associados com a sociedade. À

gravidade do assumpto exi ge que se observem em todo o rigor
os principios e fórmas legaes.

Ou nos Estatutos se estipulou a adopç~o daf6rma á ordem
e da fórma ao portador para modo de ser definitivo da acção
depois de integralisado o capital respectivo; ou consagrou-se
o typo nominativo como unico admissivel; _ou finalmente
guardou-se silencio sobre a materia.

Em qualquer das hypotheses a deliberação posterior da
assembléa geral é sempre indispensavel (685). Mas a consti·
tuição da assembléa e os effeitos juridicos da ua realisação
variam segundo se trata de cumprir simplesmente um preceito
da lei organica da sociedade, ou d.e reformal-a em di po,ição
expre a, ou ainda de estatuir sobre m ateria em que os con.
tractantes pretenderam conformar-se com o typo legal ou
commumente acceito.

Se exil:lte nos E 'tatutos ou contracto social uma di posição
ordenaudo que uma vez integraltsado o valor das acções sejam
e tas convertidas em titulos ao portador, a reupião da as em
bléa geral é necessaria não s6 para verificar a realisação do
capital, como ainda para exprimir o con entimento da socie
dade a um facto que a iuteressa sobremaneira no seu viver
intimo e até certo ponto ao seu credito, e, por isso não quiz o
legislador que se praticasse sem o seu assentimento (686).

(685) Salva semprl.·e a hypothese figurada no n. 419.
(681») Dec. n. 434, art. 21. ·WAHL. vol 10. n.4!15. Contra: FAURE,

pago 41. DELOlSON, ~ i>65. No Direito Inglez esta deliberacpo psp'ecial da
a~semblàaé "eces~aria quando não ha e~tipulllção no< Estatutos. ELlM,
pai! !'6. Pelo Cod. Portuguez a convel'são ê um direito dos interessados e
não depende do cOF\selltirnento da sociedade. O mes"'o acontece na Italia.
Cod. art lü~.-VIDARI, n, 724; na AJlemanha, TROL, 141l. notaa a Re
publica Argentina, salvo disposiçãO cm contrario dos Estatutos, os interes
sados podem exigir que se lhes passem titulos ao portador.
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Entretanto a deliberação na hypothese que retro fica
formulada p6de ser tomada em assembléa ordinaria ou extra
ordinaria constituida na f6rma dos arts. 129 e 130 do decreto
que consolidou as disposições legaes sobre o anonymato, isto
é, em que esteja presente ou representado um numero de
accionistas possuidores de um qual'to do capital social, ou em
segunda convocação. Não se tratando de nenhum dos casos
taxativamente marcados no art. 131 do mesmo regulamento,

. pois que outra cousa não se faz senão dar execução ao con·
tracto social (687), não se tornam precisas a terceira convoca·
ção nem a representação de dous terços do capital.

Não acontece assim quando a admissão do typo ao
portador é prohibida nos Estatutos ou quando elles se limi.
tam a dispôr que as acções serão nominativas, o que importa
a prohibição da clausula ao portador. Se os Bstatuto.s pro
hibem a conversão ou se determinam o typo, o que vem a ser
a mesma cousa, uma reforma é necessaria, essa reforma não
R6de ser levada a efi'eito sem observancia de formalidades
legaes. Se os Estatutos são omissos sobre a especie a delibe
ração nao tem a força de uma reforma constitucional, como
no caso precedente, porque se deve entender que o intuito dos
contractantes foi adoptar o ty:po mais commum e geral, con·
formando-se com o modelo offerecido pela lei, isto é, com a
f6rma nominativa até integral pagamento da acção e ao por·
tador ou tmnsferivel por endos::io uma vez realisado aquelle
pagamento. Este é o modo mais geral, não s6 acceito pela
maioria da legi lações, como indicada pelo legislador patrio.
Do silencio guardado pelos Estatutos se presume portanto,
que os socios fundadores se conformaram com o uso commum
e com a f6rma escolhida pelo legislador. Uma deliberação que
convertesse a acções nominativas em titulos ao portado r
nada reformaria no Estatuto ; a assembléa que a tomasse
não precisaria con tituir-se com a formaliidades requeridas
para os casos em que se resolve sobre alteração do contracto

(687) DEL01SON, 274.



AOÇÕES AO PÓRTADOR 401

social. Embora o assumpto seja de grave importancia, em
que. a prudencia aconselha todas as cautelas, não se podem
fazer exigencias de que a lei não cogitou.

426. A deliberação da assembléa geral, tendo, como um
dos seus fins, verificar a integração do capital das acções, só
deve er tomada depois dessa verificação e não como medida
prévia. Procedimento contrario constituiria a delegação de
uma attribuição que a lei entregou exclusivamente á. assem·
bléa geral de accionistas, como mais directo e mais compe·
tente representante da socieuade.

Esta questão prende-se intimamente á de que tratamos
no n. 424 relativa ao direito dos accionistas, que estão quites
do compromisso a sumido por occasião da sub 'cripção das
acções, de pedirem a conversão das mesmas acções em ti·
tulos ao portador, sem que sejam forçados a esperar a reali·
sação de todo o capital social. O dil'eito existe, mas o seu
exercicio depende de deliberação da assembléa geral que
póde denegar o eu assentimento. Do exposto decorrem as se·
guintes regra :

1~ A a"sembléa geral póde resolver que se passem titulos
ao portador aos acoionistas que se desobrigaram do compro
misso de realisação e:ffeituando todas as entradas do capital,
independentemente da realisação de todo o capital social.

2~ Esta resolução só póde ser tomada, com reforma
do Esta.tutos ou sem elIa, conforme 3> hypothese, depois de
verificada a realisação do capital por aquelles accionistas (688).

427. As acções ao portador podem diyidir-se em fracções
de valor igual. As fracçõe reuuidas em numero que dê valor
eqnivalente ao da acção são consideradas como formando uma
acção e conferem os direitos que têm por base a acção como
unidade.

O dono de oada fracção póde exercer livremente o direito
de alienação e de reoebimento de dividendos (689).

(688) WAaL, voi. 1 § 001-
(689) Decr. n. 434 de 1891, art. 18, ~S; 10 e 2°.
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428. No livro de registro, aberto, numerado, rubricado,
encerrado e sellado nos termos do art. 13 do Cod. <lo Com
mereio se lançarão as conversões de acções em titulos ao
portador, á medida que se forem operando, fazendo-se o lan
çamento na casa em que estiverem inscriptas as correspon·
deutes acções nominativas (690).

429. As acções e fracções de acções deverão ser assigna
das pelo menos por ddus administradores da socie<lade,
seguindo-se o determinado nos Estatutos ou contracto social.
Tratando-se de commandita por acçõe os titulos deverão ser
assignados pelo socio ou por um dos socios que tiver o direito
de usar a firma social e de responsabilisar a sociedade.

Os titulos conterão :
Numero de ordem;
O valor que cada um representa;
A denominação da sociedade ou a razão social qnando se

tratar de nma commandita ;
O direito que os titulos conferem aos dividendos e ao

capital, podendo essa especificação reportar-se aos artigos
dos Estatutos:

A data da constituição ela sociedade e publicação dos
actos constitutivos;

A somma total do capital subscripto, especificando-se a
parte em dinheiro e a parte em bens, cousa~ ou direitos,
quando esta hypothese se verifique;

O numero de acções em que se divide o capital;
O dia e o lugar da reunião annual da assembléa ge

raI (691).

Din~i,los e deve1"es dos p01'ladm-es

430. Emittida a acção ao portador ella se transfere de
mão a m~o sem necessidade de documento algum para prova

)1)1'0) Decr. n. 4:3t Je lti91, :'Irt 22.
(ti91( Dec!'. n. 4:34 de Iti!lJ, /.Irt. ::J.J e 30.
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da transmissão. O novo possuidor se presume dono cm quanto
o contrario não fôr provado, como acontece com todos os
outros lJapei redigidos ao portador ou com o nome deste em
branco. A. cessàÇl operada por esse meio rcputa-se consum
mada, a venda perfeita e acabada (692).

O novo pos~uidor é um accionista como era o antigo.

431. A acção é, porém, indivisivel em relação á socie
dade. Se alguem adquirir uma fracção de acção. nem por
isso póde ser considerado socio. O mesmo acontece quando
duas ou mais pessoa adquirem a propriedade de uma acçao
integral. A sociedade llão reconhece senão um as ociado por
uma acção. Nes as duas hypotheses a propriedade da acção
ou da fracção ou a co-propriedade da acção não constitue o
sujeito do direito accioni8ta ou associado. Apenas dá-lhe o
poder sobre o titulo, de modo a permittir-lhe a alienaçtLO e o
recebimento dos divii!elldos, a sim como o exercicio do di
reito em relação aos terreiros. Ha. comtudo a observar alguma
distincção.

']'ratando-se do po suidor de uma fr?>cção de acção ao
portador, a ociedade tem () direito de o não reconhecer como
sen accionista pelo que póde negar-lhe o exame dos eus
livros, o desempenho de caro-os ociaes em que se exija qua
lidade ele socio, ou outro qualquer poder ou faculdade iuhe·
rente a essa qualidade. Não lhe póde recn ar, todavia, o pa
gamento do dividendos, bnn1LS on mesmo do capital e1..igivel
(quando c verifique o ca o) por que então o portador exige
como possuidor de um titulo d credito, como credor de uma
prestação devida; e pelo simples facto de ser detentor do
titulo deve s r h'atado como seu dono.

Tractando-se, porém, de acções po. uida pro-indiviso
por duas ou mais pcssoas, a ociedade reconhece como accio
nista aquelle que se apresentar como tal, exhibindo o do
cumento de prova, isto .é, o titulo. A lei, em relação ás

(G9!' Deu. li. 13 I de l:!H, ~tl·l. :! 1.
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acções nominativas, manda que os co-possuidores se entendam
para designarem um dentre si que figure como propl'ietario. O
mesmo se dá quando as acções são ao portador, com a diffe·
rença que neste caso a designação Hão precisa ser expressa.
A simples detenção habilita o detentor a apresentar-se como
dono e a sociedade deve reconhecer n'esse facto a designação
tacita dos ontros co-proprietarios, quando por qualquer cir
cumstancia ella esteja instrui da da existencia de co-proprie
dade. A sociedade não tem o direito de negar-se a admittir '
que o detentor exerça todos os direito de accionista (o dil'eito
de votar, de ser votado, de exigir contas, etc., etc.} sob o
pretexto, por mais fundado que seja, de saber que as acções
por elle possuidas pertencem a mais de um proprietario, da
mesma f6rma que não p6de impugnar a posse sob o pretexto
de que a propriedade pertence a outrem. Dono ou não dono,
o detentor está habilitado para o exerci cio dos direitos de
proprietario (693), salvo sempre o caso de denuncia por perda
ou furto em que o emissor é obrigado a apprehender os titulos
e a communical' a occurrencia ao juiz competente (694).

431 bis. Se a sociedade não p6de impedir que qualquer por
tador se apresente a tomar parte nas deliberações sociaes,
desde que es.teja de posse dos titulos representativos das
acções, é tambem f6ra de duvida que nenhum terceüo poderá
impugnar a validade da assembléa geral em que tomou parte
aquelle portador, nem das deliberações adoptauas por seu
voto, sob pretexto de que lião era o verdadeiro proprietario,
e de que o proprietario era então outro, impedido por qual
quer motivo de tomar parte na votação (695). Para todos os
effeitos de direito,~o~posEluidoré proprietario até prova em
contrario, feita por quem allega melhor direito aos titulo'
Essa prova, ainda que julgada boa por sentença judicial, nãq
p6de retroagir á epocha da deliberação para o fim de

(6.3) ThüL, § 142.
(694 J Decr - de 20 de Julho de 1833, art. 11
(69J) Como no cas :dos directores e fiscaes para approvaren fi" sua

contas_c parecerc:;.
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annuUal-a, salvo se se proval' fraude ou dólo, caso em que a
referida resolução é uulla por si mesma (696).

432. O possuidor de acções ao portador tem os mesmos
direitos que pertenciam ao accionista fundador, ;isto é, que
subscreveu os Estatutos ou contracto social, ou que operou a
convel·são. A transferencia do titulo, a que e acha encol'po
rado o direito (n. 110) tl'ausmitte todos os poderes e faculdades
inherentes á qllalidade de accionista, como se o titnlo tive se
sido redigido em nome do lJOl'tador actual. E indnbitavel
que a acção concedida. pelo aL't. 11 paragrapho unico do de
creto Ü. 164 de 1890, para haver dos. adminü:itradores da socie
dade as perdas e damnos resultautes da violação ua lei e
dos ~st~tutos, compete a qualquer accionista, eja a acção
nominativa ou ao portador, tenha. ou não a conversão se ope
rado tlepoi do excesso do mandato de que é o atlministrador
accusado. Na expre Sí:'LO o accion'ista a lei re.ferio se ao actual
possuidor de acções, a todo e qualquer associado ~em distincção
alguma; para legitimar a propositura da acção nada mais é
preci o do que exhibir 9 autor a prova de que é detentor de
acções ao portador, porque essa circumstancia basta para
legitimaI-o, A lei nenhuma outra restricção faz ao URO des e
direito senão a que se coot6Jll no ultimo alinea do al't. citado,
relativo a actos ou operações já julgadas e approvada. por
assembléas gerae .

Qualquer possuidor de acçõe ao portador póde pedit' a
annullação da sociedade por não ~e ter organisado com a for
malidade legaes. O fundadores são olidal'iamente re pon
saveis por perdas e damnt\s resultantes da inob erval1cia das
pre cripções legaes relativas ás condições de constituição da
sociedade.

A lei para legitimação da parte autora apenas exige que
elia tenha intm'esse na acção. Ora não é licito negar que qual
quer possuidor de acções de uma companhia ou ociedade
possa ter um interesse muito legitimo na decretação da nulli·

(G:.JG) DecI'. 434 tle 1891, 3rt. 135.
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dade da organisação da companhia e na verificação da respon·
sabilidade dos fundadores por perdas e damnos.

Não desejariamos certamente que a lei favorecesse tanto
a annullll,ção da constituição de uma sociedade permittindo a
qualquer interes ado peail-a em qualqner tempo, t} decretan
do-a mesmo de pleno direito por simples inobservancia de
fórmulas, algumas das quaes estão longe de ser essenciaes,
juridicamente fallando. A nosso vêr, a adopção de previden.
cia identica á do art. 3u da lei france;>;a de 1 de Agosto de 1893,
viria regularisar uma situação insta.vel, perigosa e dubia
qnal a das sociedades ano.nymas ameaçadas sempre de annul
lação por falta de observancia de formalidades em, ua consti
tuição; e essa ameaça não coucone em pouco para? descre
dito em que actualmente jaz entre nós essa especie de
sociedades que tanta considera~ãomerecem nos paizes cultos.
Ma e tudanéto o nosso Direito sobre a especie e procurando
beber a doutrin'a na fonte legal, não podemos deixar de reco
nhecer que, egundo a lei brazileira, a acção de nuUidade da
companhia c da responsabilidade dos fundadores compete a
todo e qualquer accionista, aiuda que só adquira a acção post
jactmn, pOl'qne não e lhe póde contestar o iuteresse. (Vide
Parte Q.emID, 136 e a nota 2 4), •

433. O po snidor de acçõe ao portador que guizer a se·
gurar o seu direito de tomar parte nas deliberações da assem
bléa geral da acciolJi tas deverá depositaI-as Da caixa da
sociedade, pelo meno ' tre dias ante da reunião annunciacla,

Os Estatnto'3 podem impôr esta obrigação sol.> pena de
exclusão do direito de deliberar (697). A sociedade deve dar
um recibo das acçõe ' apresentadas,

§ 3?

Oont?'actos sob?'e acções ao podado?'

434. As acções ao portador podem er' objecto (le penhor,
mutno, commodato, deposito, compra e venda, datio in SOltLt1L7It

(697) Decr. ~3l ue l ':lI, flrt, 136.,
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e em geral de todos os contractos que teuham por objecto
uma cousa moveI. Applicam sc a taes acções as regras e prin
cipio estabelecidos obre titulas ao portador em geral.

435. Sobre o penhor das acções ao portador temos dispo
sições especiaes, as im como sobre a compra e venda e mais
contractos tl'a missivas de propriedade.

Participando as ac'ções ao mesmo tempo da natureza das
cousas moveis e do" titulas de credito, o penhor dellas é
sujeito ás regras do Codig'o do Commercio para um e outro
caso e ás do decreto n. 917 de 1890 sobre o direito de retenção.

43G. E' muito duvidoso se o accionistll, que empenhou as
suas acções ao portador póde exercer os direitos da acção,
provando a sua provriedade com a cautela dada pele> credor
na fórma da lei.

A lei o permitte ao dono das acções nominativas, aos",
quae dá até o direito de receber divideudos, contra os prin
cipias do contracto de penhor, segundo os quaes os rendi
mentos da cousa empenhada devem ficar na posse do credor
até liquiUação da divida.

Prevalecerá a mesma regra legal para os possuidores de
acções ao portador 'I

"'estas o direHo acha-sc encorporado ao titulo de fórma
que para a sociedade só é accionista o que apresenta a acção.

A natureza lias cousas impõe uma distincção radical entre
os titulas nominativos e os papeis ao portador.

"OS creditas cncabeçado em nome de pessoa determinada
e que só se transferem por acto authentico e solemne como é
o termo de cessão lavrado no livro de registro das acções, o
direito é independente do titulo que o menciona, e que fica
r~duzido a um simples documento de prova, as mais da vezes
desnecessario. E' a inscripção no livro da sociedade, ão os
termos de cessão que estatuem e couferem o direito a uma
quota parte do capital social e as deIJ;l.ai vantagens a segu
radas pelos Estatutos. A acçáo·di1'eito, é uma idéa e não um
corpo. A acção-papel é um instrumento destinado a habilitar
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o possuidor a dispensar um acto da sociedade para provar o
seu direito contra esta, mas esse instrumento, mesmo para
esse ca o restricto, preci a achiLr-se de accôrdo com a e cri
pturação dos livro da socieuado, porqne a prova uestes pre
fere á delle.

Em rigor de Direito a acç~o nominativa nã.o p6de ser obje
cto de posse e o termo propriedade não é scientificamente
applicavel. Que vale para terceiros a apropriação material do

. papel que denuncia o encabeçamento de certos direitos em
determinada pessoa? "ada. Que importa para o accioni ta a
perda da acção:papel 1 Apenas o incommodo de pedir novo
titulo ou uma declaração do seu direito. A situação do dono
de uma acção nominativa, desapossado do titulo probatorio
do sen direito seria a mesma do membro de uma sociedade em
pome coilectivo que tivesse extraviado o exemplar do contra
cto social que lhe fôra entregue por occasião de constituir-se
a sociedade. A um e outro seria sempre possivel obter uma
segunda via .ou uma certidão, e a falta do instrumento em
nada alteraria as suas relações juridicas com os outros. asso
ciados e com terceiros. Quando muito ~ perda lhe difficultaria
o inicio de uma acção contl.'a a sociedade, forçando-o a obter
previamente uma duplicata.

Certamente isso não acontece com as acções ao portador.
Como a propriedade destas se trausmitte pela tradição manual,
a s'ruples detenção do papel não p6de deixar de conferir alguns
direitos a quem o exhibe, porque essa apparencia ou exterio
ridade do dominio já eonstitue um principio de prova senão a
melhor prova delle. Dessa razão theorica resultam consequen
cias praticas que não podem deixar de influir na solução dou
trinaria da questão.

437. A exteu ão da theoria legal sobre o penhor das
acções nominativas á caução das acções ao portador p6de,
com effeito, encontrar na pratica as mais serias difficuldades.
Hypotheses diversas se podem figurar em que o exercicio do
direito do accionista, dono de acções dadas em penhor, con-
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trariaria profundamente os prinClplOs que regem a especie ;
mas em todas essas hypotheses, convém dar como assentado,
a duvida só poderia existir sobre a preferencia a dar ao dono
das acções armado da respectiva. cautela de penhor, quando
essa cautela mencionar o numero e a serie das acções, coinci
dindo com o numero e serie dos titulos exhibidos pelo terceiTo
portador (credor pignoraticio na especie), E' claro que se a
cautela ou documento do contracto de penher não mencionar
o numero, a serie e mais indicações precisas para distinguir a
acção de outras da mesma sociedade com que se possam con
fundir, de modo a tornal-a cousa individualisada (cansa não
fungivel), não será passiveI verificar se os titulos exhibidos
são os mesmos a que se refere a dita cautela ou documento
de contracto, N'esse caso, scm necessidade de maior indaga
ção, a pretenção do dono das acções deve ser posta de lado e
~ttendido exclusivamente o portador dos titulos,

Isto posto, figuremos uma hypothese em que mais com
llmmmente se poderiam chocar os principios de Direito rela·
tivos aos titulos ao portador com a theoria que applicasse ás
acções ao portador a disposição legal que permitte ao dono
das acções nominativas, dadas em penhor, o exercicio do di
reito de accioni!?ta :

As acções dadas em penho1' são tmnsferidas com ou sem o
consentimento do prop?'ieta1'io a U1n tercei1'o de boa fé que, ten·
do-as 1'ecebido (por compra ou por outro qualquer titulo eqlB.i
valente), ap1'esenta-se a eXe1'Ce1" o di1'eito de accionista. Ao
mesmo tempo o p1'imitivo p1'oprieta1'io, exhib'indo asna ca1btela
ou conb'acto de penho1' declara q1berer conSe1'var o l1tesmo eXe1"
cicio,

A solução da contenda, á luz dos principios que temos es
tabelecido e mostrámos decorrerem do texto legal, não nos
parece poder ser senão favoravel ao terceiro portador de boa
fé, para quem a po se equivale a titulo, A acquisição que rea·
lisou esse portador, embora a non domino, é valida, porque a
lei só declarou nuUas as aquesições feitas depois de publi
cada e notificada á Junta dos corretores a denuncia do pro-
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prietario desapossado contra a sua vontade ou por modo estra·
nho á disposição da mesma léi (698).

438. O mesmo acontece no caso de deposito e pela mesma
razão. Nem ha disparidade entre a situação do credor pignora
ticio que aliena o objecto do penhor e a do depositario, encar
regado simplesmente da guarda dos titulos e que delles dispõe
abusivamente.

439. No caso de commodato nenhuma difficuldade se en·
contrará para applicar a mesma solução ao problema juridico
que levantasse a situação figurada no n. 437, e por maioria de
razões. O commodatario tem a faculdade de usar o objecto do
contracto. O ('redor commodantc não conserva, portanto, o
exercicio do direito de accionista, pois que é exactamente
esse exercicio que faz objecto do contracto.

440. Tratando-se de um mutuo de acções ao portador, não'
se póde pensar em conservar para o accionista mutuante
quaesquer direitos sobre os titulos.

O mutuo opera alienação de propriedade do objecto mu
tuado, da mesma fórma que no contracto de conta corrente,
ficando o antigo proprietario apenas com um direito de cre
dito, exactamente como se se tratasse de uma venda.a prazo.

CAP1TULO II

WARRANTS

441. O recente decreto de 24 de Abril de 1897, qne regu
lamentou novamente a lei de 13 de Ontubro de 1869, exige que
sejam nominativos os 1varrants ou titulos de garantia emitti
dos pelas alfandegas e companhias de docas sobre mercadorias
de imp?rtação e exportação, depositadas em seus armazens.
A prohibição da clausula ao portador nesta especie de papeis
nli.o se basea, porém, em lei, conforme já ficou demonstrado

(698) Decreto 149 a de 20 de Julho de 1893, 13rt. 13.
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(n. 52 b). Apezar das exigencias d'aquelle decreto e do ano
terior de 8 de Janeiro de 1870, expedido no regimen severo de
1860·64:, mas virtualmente caduco por força do art. 3? do de.
creto legislativo de 15 de Setembro de 1893, as companhias
de docas, os trapiches, alfandegados ou não, os armazens de
deposito das estradas de ferro particulares podem emittir
Wa1Tants, de f6rma nominativa ou ao portador, conforme lhes
fôr mais convenien te. As exigencias da regulamentação go·
vernativa s6 .prevalecem para os titulos de garantia emittidos
pelas alfandegas, para cujo serviço o Ministro da Fazenda
expede as instrucções que julga necessarias. (Vide n. 74:).

442. O deposito de mercadorias em um armazem de de·
posito ou trapiche dá lugar, obrigatoriamente, á emissão de
um recibo ou cautela que declare a qualidade, quantidade,
numero e marca das mercadorias, servindo de prova do depo·
sito e de medida da responsabilidade do administrador do
armazem ou trapicheiro (699). A essa cautela podem os refe·
ridos administradores juntar outro titulo que se denomina
Wa1"rant. Além de ser documento da existencia da merca·
daria no armazem ou trapiche, a primeira cautela serve para
facilitar a transferencia Je propriedade do generos que men·
ciona, por meio de tradição symbolica, segundo a theoria do
nosso codigo (700) ou scgundo a tradição real, representada
pela transmissão do titulo representativo, segundo a theoria
moderna de incorporação do direito nos titulos de credito.
O warrant, por sua vez, facilita o penhor das mesmas merca·
dorias, dispensando a tradição ou entrega, caracter constitu
tivo do contracto real do penhor, em virtude do symbolismo
que assimila a transmissão da cautella á da propria
cousa (701). 'Sã.o obvias as vantagens da emissão dos dous
titulos ou de um titulo duplo em vez do titul(, unico recom·
mandado pelo nosso Codigo, segundo se usava em França até

(6~).)) Cod. Commercial, urt 88, n. III VIVANTE, volo II, parte II
n. 7~17.

(700) Art. mo e 200.
(701) Ar!" 19:) e 27,1. BAGQUET, pag .43.
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1858 e se usa ainda na Hollanda e no Uruguay. Com °systema
de um titulo unico, uma vez feito °penhor pela entrega do
titulo, o dono da mercadoria ficava impossibilitado de ven
del·a antes do pagamento da divida. Adoptando o titulo
duplo, o penhor e a venda e podem fazer simultaneamente,
tirando da rapida transmissão dos generos do commereio à

maiores vantagens. Por isso este segundo systema é o geral·
mente adoptadq (702) e mereceu com razão a preferencia do

.autor do regulamento de 24 de A.bril (703).
443. A conveniencia economica do Wa1Tant resulta da

facilidade com que elle movimenta os valores depositado,
fazendo circular a mercadoria ou melhor o capital que ella
representa sem mudal·a do lugar e antes de ter o seu destino
definitivo. Mas não é tanto na facilidade da venda, pela Gran·
sferensia da cautela do deposito ~ou dos dous titulos reunidos,
que reside a consideravel vantagem economioa deste instituto
tão generalisado nos principaes paizes da Europa. O grande
alcance desta creação está em permittir o penhor da mercado
ria, sem a necessidade de removeI-a para o poder do credor
pignoraticio ou de adoptar qualquer outra medida complicada
e insufficiente ou pouco garantidora. As vendas do genel'o
sem immediata entrega physica já se faziam e se fazem sem

(702) l1. França, na Belgica, na Austria, na Hungria, na Russia e em
Portugal.

Na Inglaterra o titulo emiltido é um só, o lOal')'ant, mas na pratica
se desdobra quando necessario. por intervenção do correcLOr, que faz expe
dir ao comprador um. gundo titulo, c~amado wCir;th·note.

(70S) EIs como a Jli tltiCOU a exposição de motl vos:
«A' luz da experiencia, adquirida sob a instancia das corporações com

merciaes e llpÓZ o exame de reconhecidas auctoridades, foi promulgada em
França a lei de" 28 de Maio de 1 [) , que adoptou o regimen da dualidade
dos titulos :-0 conhecimento de deposito e o wa1Tant, em vez do da
emissãn de um e unico ti lulo,
. Assim, foram permittidos os dois coatralos em separado: o do empres·

timo de dinheiro, sob a garantia do penhor, o de venda da mercadoria,
onerada da obrigação pignoraticia .

. ~m geral, os emprestim~ sob penhor são feitos sobre uma porção
mlnlma do valor da mercadoria, e, no regimen de um s6 titulo, o excessO
dA valor se conservava inactivo e paralysado, em detrimento da circulação
do capital e do credito.

Attendendo >t esta grande conveniencia, a lei de 1858 admittiu franca
mente a ~missão dos dous titulos, . em risco para o credor pignoratic.io,
~om co"sl'ie.ravel yanlagem para o depositante da m readoria e maIOr
lrnplllso rL clrcnlaçao dos valores depositados, Q
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maiores difliculdades independentemente do recolhimento a
armazens especiaes e da transferencia do titulo de deposito.
Pela entrega das chaves do armazem, loja ou caixa em que se
achavam, pela apposição da marca, pela remessa ~ acceitação
da factura, pela averbação no livros da' estaçõe publicas,
suppria se a falta ta tradição real e operava- 'e a transferen
cia do dominio. Mas o commercio na pratica quotidiana não
faz cabedal dessa tradição e as operações de compra e venda
se fazem ordinariamente por correspondencia epistolar ou por
intermedio do corrector, pela confiança reciproc'a dos com
merciantes. DitIerentemente, porém, a.contece com o penhor
das mercadorias, para o qual as formalidades da tradição sYJ.U
bolica não são de ordinario reputadas ba tante garantidoras
contra a má fé do devedor on contra direito de terceiros.
A. intervenção de uma pessoa estranha á transação, bastante
idonea para assegurar a existencia da mercadoria nas condi
ções actuaes e responsabilisar-se pela sua conservação, facilita
de modo extraordinario o contracto do penhor da cousa que o
toa1TanZ representa. O dono da mercadoria possue assim um
meio facil e evidente de provar a existencia da mercadoria, a
sua qualidade e valor, e o mutuante de as egllrar-se da reali
dade das aflirm~~tivas do mutuario e de adquirir desde logo a
segurança real para o dinheiro que empresta. E como a segu
rança e garantias dadas ao credor são o melhor meio de desen
volver o credito e baratear os emprestimos, comprehende-se
o valor dos serviços prestados ao commercio em gro so pela
instituição que estamos estudando e a sua in.fluencia sobre a
economia do paiz.

444:. Não deixaremos todavia de assignalar que o pleno
desenvolvimento do toa1Tant' e a verdadeira eflicacia da sua
applicação dependem da clausula ao portador, sem a qual elie
não poderá attingir ao maximo da utilidade, que resulta de
uma vasta circulação. Reconhecer que o Wa1'1'ant não repre
senta s6 o augmento da circulação pelo credito, mas que elie é
a propria mercadoria circulando, aflirmar-Ihe calorosamente as
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vantagens (704), e ao mesmo tempo entorpecer-lhe os movimen·
tos,prohibindo-Ihe a transferencia'5em as formalidades com~li

cadas de um endosso pleno especial, é querer uma cousa
e negal-a ao mesmõ tempo, é desconhecer o problema que se
pretendeu resolver. Em nenhum paiz do mnndo o wa1Tant

attingiu maior importancia do que na Inglaterra, onde se
gerou e onde é passado em branco (n. 52 b), Na França o
endosso do Wa1Tunt se póde fazer sem declaração do nome do
endossatario, e isso o transforma em um titulo ao portador
(nota 121 C). Entre nós quer-se obter os mesmos efieitos pro
duzidos nesses paizes pelo admiravel instrumento e começa-se
por crear embaraços sérios á sua rapida circulação!

445. Não só a cautella do deposito, como o wU1Tant, pro·
priamente dito, devem mencionar:

a) a data da entrada da mercadoria no armazem ou tra
piche;

b) a sua quantidade e qualidade;

c) o valor facturado, tratan do·se de genero de importação;
o convencion ado ou o corrente no mercado, quando se tratar
de generos de exportação;

d) a design~ão do al'mazem em que está depositada a
mercadoria, a natureza e o estado do envoltorio ; .

e) se o genero está seguro e contra que riscos;

f) a data em que começama correr as armazenagtms, decla
ração dos impostos a que está a mercadoria sujeita, se já paga
ou não;

g) a quantidade, especies, marcas, numero e peso bruto
dos volumes.

(7,) b) Exposiç[,o de moti vos do decreto de 2~ de Abril de lS()7.
(705) O conhecimento do deposito e o WalTant unidos ou separado,'

se transferem por endo, 50, caiu a data do diH em que foi feito. No prI
meiro endesso do lVa1'l'ant devem seI' declarados a ;importancia da dlYida,
a taxa de juro e a data do venCimento, transcripto no conl1eclmento do
deposito, no Iiuo de talão, A tl'anscr,pção sel'i, assignada pelo endos ado
Arl, 30, ~ lO do Deer, .\lc 3 i de Abril de lSn7.
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h) O nome e classe do navio, estrada de ferro ou qualquer
outro meio de transporte da meI'cadoria (706).

E' util mencionar tambem quaesquer outras indicações
convenientes para estabelecer a identidade das mercadorias
como corpo cm'to.

446. A transferencia da cautela do deposito e do WCt1'

mnt ao portador se opera pela simples tradição, conjuncta ou
separadamente. A transferencia do wa1Tant produz o penhor
do titulo; a entrega da cautela importa transmissão. da pro
priedade onerada do penhor. A entrega de ambos os titulos
significa a transferencia completa e livre da propriedade dp
titulo e da mercadoria que elle representa. Tal é. ao meuos,
o eífeito da tradição em relação a terceiros, pois que entre o
depositante e a pessoa pód.e ter tid9 logar qualquer contracto
que altere os eífeitos da presumpção decorrente da tradição.
(707).

O portador do conhecimento do deposito e do varrant

não é, pois, sujeito ás excepções que poderiam ser oppostas
ao cedente (708).

447. A transferencia do conhecimento do deposito im
porta em transferencia de propriedade onerada de penhor
(n. 446), e, portanto, o portador desse conhecimento não p6de
retirar as mercadorias que elle representa, sem que primeiro
pague ao portador do wa1Tant 8 divida contrahida pelo depo
sitante.

F' todavia permittido ao portador do conhecimento
pagar essa divida antes do vencimento, mas com os juros até

(706) Se os titulas forem nominfltivos devem declarar o nome, pro-
fissão e domiciliO do depositante .

(707) P6de acontecer que ambos os titulas ejam transferidos a uma
s6 pessoa sem que i o eja o reRultado da venda feita a e sa pes oa !ias
mercadorias armazenadas. A entr6ga p6de ter sid() feita a litulo de man
dato ou mesmo de penhor se o crpdor pignoraticio não se satisfaz 6 com
o warrant. Qualquer. porém,.que tenha sido à razão peja qual o dono
entregue os dous titul". , para o terceiros, essa entreg, gera apre um
pção de transferencia de propriedade, segundo os principias que regem a
tradição dos titulas ao portador em geral. .

(70S) Dec. de 24 de Abril de 1897, art. 30 ~ 40 •
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o dia desse vencimento. Não sendo conhecido o credor, es
tando a,usente, ou recusando o pagamento, o portador do
conhecimento poderá depositar a importancia da divida na

·thesoural'ia da Alfandega ou na Caixa da companhia de
docas, e semelhante deposito opera pagamento. A. somma
depositada será entregue ao portador do 1Va1'1'ant, mediante
l'e gate desse titulo (709).

447 bis. P6deacontecer que a comp'anhia se torne insol
vavel e entre em liquidação forçada ou que caia em fallencia
o tJ;apicheiro ou dono do armazem do deposito, depois da
entrega feita pelo portador do conhecimento da import~ncia

da divida de que a mercadoria está onerada, e dar-se o caso
da somma depositada ter sido desviada ou perdida de qual
quer f6rma. N'este caso o pagamento é liberatorio, isto é, o
facto superveniente não prejudica ao dono da mercadoria ou
portador do conhecimento do deposito. O portador do 1Va1"

mnt soffre as consequencias da sua facilidade, porque a lei
lhe faculta os meios de se tornar conhecido e credor certo, de
modo a não se tornar necessario o deposito da importancia
da divida, e se elle preferio guardar o incognito, prevale·
cendo-se das vantagens da clausula ao portador é justo que
soffra as consequencias dos inconvenientes que essa clausula
offerece (710),

448. O portador do wa7'mnt é credor pignoraticio (n 446).
Vencido o 1Val'mnt e não pago, feito o devido protesto e pu
blicado pela imprensa, tem elle o direito, depois de decor
ridos dez. dias, de fazer vender o penhor em leilão, indepen
dente de formalidades judiciarias, se no proprio theor do
documento estiver declarado que o penhor será excutivel
sem taes formalidades (7~1).

venda por falta de pagamento não se suspende ainda
que a mercadoria tenha sido embargada. penhorada ou se-

(7119/ Dec. cit., al't. S - Lei fl'anceza de 1858, arts. 4 e 6.
(710) Dec. de 2-.1 de Abril de 18J7, art. 5 § 1 - LYON GAEN & RENAUL'r

n.357 .
. (711) Doe. cito de 1897, art. 6°.
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questrada, salvo nos caso de perda ou furto dos titulos que
a representam, adoptadas as providencias legaes (712).

O direito do portador do 1/Jan'ant se exerce .tambem sobl't,
a indemnisação do seguro das mercadorias depo itadas (713).

S6 preferem á divida do 1/Jarrant os. direitos e taxa. da
Alfandega, as taxas da Docas, as despezas de venda e ele
armazenagem, conservação e salvamento, e o impostos a 111e
estiver sujeita a mercadoria (714).

448 bis. No 1IJan'ant nominativo ou no endossado em branco
(715), o portador, no caso de in 'ufliciencia do producto da
venda das mercadorias para solver a divida, tem acç.ão reg
gressiva contra o primitivo devedor e os endossantes respon
saveis olidarios. Se o ·warrctnt fôr ao portador, como o per
mitte o nosso Direito, apezar do decreto de 24 de Abril de
1897, e tiver sido transferido por simples tradição, seme·
lhante acção regressiva s6 p6de caber ao credor primitivo
contra o devedor tambem primitivamente contractante, in
cumbindo áquelle (id est, ao credor) a prova do contracto
(vide n. 126). .

Os succe sivos portadore' do conhecimento do 'deposito
não devem responder pela differença entre o valor da ilivic1a e
o da venda, porque os direitos do portador do 1IJa1'1'ant nã.o
pódem ir além do que o titulo menciona e incorpora, Admittir
a responsabilidade do dono da mercadoria, além do producto
da venda, seria tornar inutil e sem valor a instituição do
duplo titulo, cujo fim foi permittir a disponibilidade da mer
cadoria, onerada de penhor, afim de não deixar improductiva
a d.i:fferença do valor entre o preço da mesma mercadoria e a
divida contrahidá (716). Accresce qu endo o titulo de pro
priedade (cautela ou conhecimento de deposito) pa sado ao

(712) Doc. cito de 18\)7, arts. 4 06 § 2°.
(7l3) Dec. cito art. 7.
(714) Dec. cito arC. 7 § l.
(7Iõ) O decreto de 24 de Abril não admitte o endos o em branco, ma

elie só póde nesta parte regular os warrants emittidos pelas estaçõe.s pu
blicas e não pelos particulare..

(716) Vide nota 703. Z1
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portador, seria, na pratica impossivel a acção regressiva,
porque o dono trataria de livrar-se de tão incommoda e pe
sada propl'iedade, atirando f6ra o papel cOlli.J:!lOillettedor.

449. O portador do conhecimento do deposito unido ao
'lVan'ant tem o dire~to de pedir a divisão em partes da mer
cadoria depositada, e que lhe seja entregue por volume um
conll(~cimento de deposito distillcto com o relativo 1/;armnt,

em substituição do primitivo titulo que ficará extincto. As
despezas da substituição correrão por conta do com
prador (717).

450. No caso de perda do conhecimento de deposito ou
do?van'ant por 'extravio, fmto ou por qualquer slllÍstro, não
será fornecido outro titulo, nem ent.regue ou vendida a mer
cadoria depositada senão tres dias depois de allnunciada a re
ferida perda nos jornae de maior circulação e por editaes
afixados na Praça do Commercio u logares mais publicos, não
tendo comparecido nillguem a reclamar o seu direito. As eles
pezas elos annuncios e mais deligencias correrão por conta da
parte interessada (718).

451. O conhecimento de (eposito está sujeito ao seBo
fixo c o 1Va1'ra'j1-t ao sello proporcional (719).

CAPITULO III

ONlJECIiVIENTOS Á ORDEM

452. Os conhecimentos de frete ruaritimo contêm frequell.
mente a clau ula á ordem, sendo pouco usados os conheci
mentos IIominati vo e os delaradamellte ao portador, ainda
que estes ejam pel'mittidos expre samente pela maioria das

(717) Dcc. de 24 de Abril de 1897, arl.. 2.
(718) De • cito art. !l.
(719) Dec. eH. art. lG.
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leis commereiaes do mundo civilisado (720), e não lhes seja
contrario o nosso Direito, conforme a theoria que resulta do
decreto legislativo de 15 de Setembro de ]893 (u, 74).

453. Mas a clausula á o1'dem nos conhecimeutos de frete
têm algumas vezes a singularida.:le de não mencionar o n me
da pe 'soa a quem devem 'er consignadas aS mercadorias em
barcadas; pelo que aquelles documentos nrLa precisam er
endos 'ados, nem mesmo cm branco, como o faculta o Direito
italiano (721), para que possam circular livremente. O nosso
Coiligo no art. 575, n. 1 permitte a omissão do nome do con
signatario dos objectos mbarcados quando o conhecimetlto 6 á
ordem, e semelhante pratica é muito usada no commercio,
de fôrma que geralmente se entende que não trazem de la
ração do nome do consignatario os conhecimentos chamados
á o1'dmn. Ha, pois, duas especies de conhecimentos que se
re,e tem desta clausula; os nominativos em que 'e addüa a
condição da transferencia á ordem do consignatario de 'ignado,
e os que não trazem nome algum do consignataJ'io mas sim
pIe 'mente declaram que as mercadorias crão entregu 's á
Q1'dmn. ,Os primeiros são tran feriveis c negociaveis por via
de endosso, completo ou em bl'aneo (722) j o ultimos po lelU
ser endossados se o portador os quer reforçar com a sua ga·
rantia pessoal, mas podem tambem ser transferidos por sim
ples tradicção manual. E' ta 'ingularidade tem o eEfeito de
equiparar completamente taes conhecimentos a titulos ao
portador (723), razão pela qual entendemos dev~r con agrar·
lhes um capitulo desta obra.

(721) Admittem ex.pl'e~ amente o conilecimento ao portador o Codigo
francez, no art 281; o italiano, no art. 55.j; a lei bel a de Ul74, art 4(); o
Godigo he panhol, art, 514: o po,.tugUp.z, art. 538; o nruguayo, al't, 1205.
o argentino. art. 102 ; o chileno, art. 11)51; o mexicano, art. 1:l~:J. Na
Inglaterra u a1l1 se á nzes os conhecimento em branco.

(721) Codigo do Commcrcio, art. 555 ulLioco alinea, com l'efcl'encia
ao tiJulo X elo livro 1',

(72~) O art 587 do nosso Codigo diz que o conhecimento á or,lam
é transferivel e negociavel por. da de endo'so, endo o conbeciment
equiparado ~L letra ,Ia cambio, o seu endosso doçc reger-se pelas di po
sl'iõe dos art , 36 I e se~ui \lte elo mesmo Codigo,

(723) Are to do Tribunal uo Commcrcio do llavre em Lyox- AE.' <I;
RE);A LT, vol 50, nota no n. 701.
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454. Com effeito os conhecimentos á o1'dem merecem ser
estudados como titulas representativos ou symbolos, nas mãos
do detentor, das mercadorias embarcadas (724). Conforme a
theoria dos titulas de credito (e sob um aspecto particular
podem ser como taes considerado) os conhecimentos encor·
poram o direito de dispôr do objecto embarcado, permittindo
ao portador do documento trausferir a posse desse objecto,
empenhaI-o ainda em vi agem, e facilitar ao comprador o meio
Çle o receber á ch egada, independentemente de intervenção
alheia (725).

455. O conhecimento é nm documento de prova plena do
mbarqne.das mercado l' ias de que elle dá noticia, e, portanto,
obriga o capitão a entregaI-as, salvas as excepções decorrentes
dás clausulas restrictivas permittidas em Direito ou das ado·
ptadas pelo uso geral do commercio. Obriga tambem o carre·
gador e o consignatario como cesssionario delle; e tem ainda
o effeito anormal de obrigar. os seguradores, qne não são parte
no contracto (726).

Embora tenha força e seja accionavel como escriptura
pnblica (727),0 conhecimento admitte prova ('m contrario (72 ).

Todavia nem sempre se admitte em juizo prova con.tra ou
além elo teor do conhecimento, e convém tornar bel?- claros
os ca. 'o:,; em que eUa se póde dar. Entre as partes cçmtractantes
é faCilItada aprov.a contraria ao conhccimento. Se o capitão e
o canegador têm entre si uma contcstação sobre a quantidade
de mercadorias embarcadas, é·lhes permittido provar as suas
re pectivas allegações pelos meios qne o Direito fornece para
de truir a prova da escriptura publica (729). Tambem aos
seguradores e aos donos de navios (730), e em gcral a qnaesquer

(72-l) CRÊSP, vaI. 20, pago 145.
(725) LYON-OAEN & RENA UL.'l' , vo1. 5°, II. 696.
(720) Cal. Com., I1rt 586. .
(727) Cod. Oorn., flrt. 5.7.
1(2) Cad. Com, ::tl't. flSG.
(7'>0) ~ g. n. 737 de IS;:;O'r: a~'~' l<J:~.
(731) Cml. do COII1., ul'L. uSo.
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terceiros (731) é fa'cultnc1a n. prova contra b conteúdo do co
nhecimento (732).

456, Mas a prova COlJ traria não póde ser oppo ta a ter·
ceiros por-tadores ou a tel'ceiros em geral flue tenham ou
venham a ter interesse no conhecimento ou na mercadoria.
A.ssim não se póde pl'orar contra o segurador que as merca,
dorias seguras eram em maior llUllJerO do rue as mencionadas'
na apolice de carga (733), Se fo-'se possi vel oppor ao ter
ceÍl'os allegações contrarias ao teor do couhecimeuto, ponde·
ram os srs. Lyon·Caeu & Renault ('734), e1le não poderia cir
clllar como titulo de credito, e o srgul'o feito á simples vista
do conhecimento tornar-se-ia difficil ou perigoso.

O conhecimento é a letra de cambio do mar. tbeoria
consagrada no nosso Direito sobre a não opponibilidade a ter
ceiros d'e excepções e~tranhas ao conteúdo do titulo é appli
caveI ás letras como a todos os titulos de cr edito á ordem ou
ao portador a ella equiparados.

456 bis. O destinatario, sob o ponto de vista da força
probante do conhecimentos é parte contractante ou é ter
ceiro ~

Segundo IJyon·Caen & Renault (735) o de tinatal'io da
mercadoria (consignatario) deve Eler tratado como parte COD
traetaute quan io é um preposto do carl'eo'ador, mas se não
tem tal qualidade, deve ser eon 'iderado como terceira pessoa
em face do capitão e como parte c ntractante a respeito de
quaesquer outras pessoas. Por consequencia, applicando o.
principios contidos nos numeros anteriores, o capitão não
p6de provar contra o destinatario que carregou meno mer
cadorias do que a quantidade indicada no conhecimento, e o

(731) VIDARI, vo1. 6°, n, 320L
(732) Cont"a: MASSIil', vo1. 4', n. 2õ76. Este autor, PARDE .us e

outros sust~ntam que s6 ú admissivel a prova contra o conhecimento ha
yendo come o de proya por escripto. CUESP combate essa opinião.

(7::13) SrLVA LISBOA, pago 6U.
r73 t) VoI. [i0, n. 708.
(735) VaI. [,0, n. 708.
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c1estiuatario póc1e provar que carregou maior quantidade j o
d stinatario não póde provar contra o segurador além ou con
tra o conhecimento, mas·o segurador póde provar contra o
dc tinatario.

De accôrdo, quando o destinatario é pe soa determinada,
mas a solução não ..e applica aos portadores de conhecimcntos
.á ordml1 ou ao portador. Estes uão podem responder pelos
vicios do contracto não apparentes no instrumento, e de\7em
sempre ser considerados tcrceiros em relação a quaesfluer
pessoas interessadas na prova contra ou além do tcor do co
nhecimento (736).

457. lUas o conhecimento não é ..ómente um documento
de prova do embarque da mcrcadoria, e, portanto, uma cspecie
de titulo de credito contra o capitão. Elle representa e incor
pora o direito de disponibilidade e a posse da mercadoria,
embora não ba -te para por si e em todos os casos provar a
propricdade (737). Esse pleno cffeito de trausferencia da pro
pricuade póde dar·se quando quem transfere o conhecimento

- é o proprio dono da mercadoria', devendo presumir- e que a
tradição se faz com transfereucia de propriedade (73 ) salvo
prova em contrario por parte de quem se pretende com direito
ao objecto. A entrega do conhccimento importa transmi 'são
uo direito de receber a mercadoria e de dispôr d'ella, transi'ere,
portanto, a po 'e, o detentor do conhecimento á ordem é um
verdadeiro possuidor _ Como tal elle tem a seu fayor apre
'nmpção da propriedade, e está dispensado de produzir qual
quer outra prova de eu direito além da apresentação do
conhccimento (738 A). A'quelle que se pretende dono é que

(i36) « Quando o conhecimento de frete é ao portador, a sua exis
encia, a suas tran ferencias e os etreito rclati vos ~ão regulad~s pelas
mesmn normas dos outros titulos de fórma identica ll, V IDA-RI , vol. 6°,
no iJ198.

(737) VIDARI, vol. 6", no 3LÇl7.
(i3S) VIDARI, vol. '1°, no :!2l1 e 2212.
(i38 A) Docr. no 9L7 de 191, art. ti letrai. "E'credor reivindicnnte

o vendedor d;l. cousa expedida ao fallido, se a este nã.o foi entregue o
conhQcimento ante de declo.mdrl à falienciao Logo a olltrega do conheci
lOento tran:;fere a posse da ~ousa que r presntf\.
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tem obrigação de provar que a detenção existe em virtude
de um mandato, um deposito, um commodato, etc.

Mas á esta prova s6 deve_ser admittido aquelle que aUega
sobre a mercadoria melhor direito d~ qne o detentor, i to é,
aqnelle que pretende ser o dono della, ter feito tradição do
documento sem animo de transferir-lhe a propriedade, mas
tãa s6mente afim de permittir ao detentor a reclamar o objecto
do capitor do navio, recebeI-o, armazenal·o, vendeI-o, empe
nhaI-o, etc:, etc. Para o capitão e para quaesquer terceiros o
portador do conhecimento á Q1'dem é o seu verdadeiro ,dono,
portanto,~das mercadorias que o titulo symbolisa ou repre
senta (739).

Não é permitt.ido ao capitão recusar-se a entregar a mer
cadoria sob pretexto de du.vida sobre quem seja o verdadeiro
d~no, e ainda menos arvorar-se em juiz dos direitos dos que
se pretenderem donos. Nem mesmo qnando se apresentarem
diversos portadores de differentes vias do conhecimento p6de
elle a seu arbitrio escolher o que lhe parecer m~is legitimo.
N'este caso €l capitão libera-se da responsabilidade da entrega,
requerendo o deposito judicial da mercadoria por conta de
quem pertencer (740).

Mas cumpre bem obser,ar que a hesitação s6 é permit
tida ao capitão do navio, s6 lhe é facultado o requerimento do
deposito judicial, quando lhe consta que ha d'iveTsos por'tado·
1'es de diffm'entes vias do conhecimento, isto é, no caso de con
flicto entre portadores ou detentores de titulos iguaJmente
representativos da mesma cousa, Qualquer duvida ou contes·
tação feita por um não detentor, por pes oa que não seja porta·
dora de uma via do conhecimento, não habilita o capitão a
recusar a entrega, nem o exonera pelo deposito da responsabi
lidade que a assignatura do contracto lhe imp6z, Salvo o caso
de se ter feito sequesto, alTestl'o ou penhora n'ellas, conforme
a disposiçtí.o do art. 583 do nosso Oodigo Oommercial. E ta

(739) Cod, do Com., al't, 584,
(7.10) Coei. do Com, lll't, 583,
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excepção não é de natureza a alterar a po&içã.o do detentor
ou portador como dono presumido ou verdadeiro das merca
dorias, antes, pelo contrario, a confirma, porque o arresto, o
sequestro e a penhora s6 se fazem em bens reconlÍ.ecidamente
do devedor.'

457 bis. O terceiro que não fôr portador deuma das vias do
conhecimento não póde impedir por meio de penhora ou em·
bargo que o detentor requeira o deposito judicia~ das fazen-

, das, salvo o direito do exequente ou de terceiro oppoente sobre
o preço' da venda. Esta disposição não exclue o direito de rei·
vindicação por parte do dono que tmnsferio o couhecimento
(n. 456) e que póde provar ter sido entregue ao actual detentor
em commíssão de compra ou venda, trausito ou entrega (741).

458. Sendo o couhecÍD1ento á ordem o instrumento ele
obrigação de estreito rigor formal, o· direito á entrega e á dis
ponibilidade das mercadorias de que reza :se adquire inteüa
mente pela pos&e do proprio titulo e se perde pela perda da
po se. Nenhuma acç~ão o nosso Codigo admitte em juizo entre
o capitão e os carregadores ou seguradores se' não fôr logo.
acompanhada do conhecimento original (74~).

Contra o conhecimento p6de oppôr o capitão falsidade
quitação, embargo, arresto ou penhora e deposito jucli
cial ou perdimento dos effeitos carregados por causa jn ti·
ficada. (743).

459. O conhecimento á o'l'dem deve ser datado e de lara]':
O nome do capitão e o do carregador;
a qualidade e a quantidade dos objectos da carg'a, suas

marcas e numeros annotado á margem;
o l,ngar da partida e do destino. com declaração das es·

calas, havendo·as ';
o preço do frete e primagem, se esta fôr estipulada, e o

lugar e fórma do pagamento;

(74J)' Cod. Com., arL. 874, n. II. Decr. n. 917 de 1890, art. 68,
letrR. C.

(742) Art. 580.
(743) Al'L 588.
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a assignatura do capitão (744) e do carregador. (145)
560. O conhecimento póde existir em virtude de um con·

tracto de fretamento ou ser inteiramente independente des e
contracto e exi tir mesmo quondo não tenha havido a carta de
fretamemo. No caso de ter havido carta·partida, o portador
do conhecimento não fica responsavel por condição ou obri
gaçãa especià.l contida na mesma carta" se o conheciment.o
n~to tiver a clausula - seg'undo Ct CCt1·tCt ele fretCt1nento (746).

561. O capitão é obrigado a assignar todas as vias de um
mesmo conhecimento que o carregador exigir, devendo ser
todas do mesmo teor e da mesma data e conter o numero da
via. Uma das vias ficará em poder do capitão, e as outras erã.o
entregues ao carregador (747).

A nossa lei não fixa o numero de exemplales do conheci
mento. Em geral usa-se formar qua.tro vias, de accordo com as
exigencias das leis dos paizes maritimos (França, Italia, Res
panha, Portugal, Rollanda, etc., etc).

Esses diversos exemplares devem ser em tudo iguaes;
entretanto póde acontecer que haja divergencia entre e11e..
No caso de divergencia, qual deve prevalecer.

A soluçã.o dada pelo Direito francez e italiano é simIles e
racional. <t No caso de diversidade entre os conhecimento de
um carregamento, o que se achar na mãos do capitão fará fé
se tiver sido enchido pela mão do ~carregador ou de seu com
missaria; e o que fôr aI resentado pelo carregador ou pelo
consignatario será o adoptado ,e tiver sido enchido pela mão
do capitão (748).

Esta solução consiste, segundo Lyon Caen & Renault,
em oppôr a cada interessado o eu proprio testemunho (749).

562. Já vimos que o capitão do navio póde vêr-se solici
tado por diversos portadores de differentes vias de um conhe

(74it Nas companhias de navegação os conhecimentos são de ordinario
assignados por um empregado do escriptorio.

(745) Cad. Com., art. 575.
(7'16) Cad. cit., art. 576. .
(747) Ood. cit., art. 57i.
(74o::l) Cad. Com fr., al't. 284. Cad. Com. ila1., art. [)G!).
(749) VaI. 5, n. 70a.
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cimento sem que tenha autoridade ou competencia para
decidir entre elles (n. 457). A lei offerece ao capitão em taes
conjuncturas um meio facil de liberar-se da resnon abilidade
na guarda da mercadoria, consignando-a em aeposito judicial
por conta de quem pertencer (750).

Sendo o conhecimento á o?'dem transmissivel como titulo
ao portador, póde, com effeito acontecer que as differentes
vias de um conhecimento sejam entTegues a pessoas diversas,
por fraude ou erro, e cada uma deHas pretenda receber a
mercadoria que o conhecimento representa e symbolisa. A
posse do conhecimento importa em posse da mercadoria, por
intermedio da pe soa do capitão que a detem por conta do
portador indeterminado. Se as_differentes vias tio titulo, todas
domesmo teor, se acharem em poder dc varias pessoa
qual destas deve ser considerada como possuidor legitimo
com direito á disponibilid~de das mercadoria ~

Para o capitão não ha difliculdades, mas uma vez feito o
deposito, a quem deve mandar o juiz entregar a cousa ue
positada ~

A questão torna-se mais grave para a nossa jurisprudencia
porque n~o tendo a lei fixado o numero de exemplares ou de
vias do conhecimento, o portador ou negociador não tem
meio algum de saber quantos vxemplares foram expedidos se
do proprio teor ão constar esse numero, e assim ainda que
se upponha seguro tendo entre mãos as quatro vias do estylo
póde acontecer que o capitão e o carregador tivessem assi
gnado outra além dessas e que o detentor deHas lhe conteste
a posse d<, illercad oria, a t,itulo de adquirente ou de medor
pignoraticio.

Quando os conhecimentos são endossados, os autores offe·
recem o criterio da precedencia na data do endosso (751), se
gundo as regras da preferencia na posse para effeitos do cre·

(750) Cod. do Com, ad. 583.
(751) LYON CAEN & RENAULT, voI. 5, n. 726, VIDARI, vol. 6, /l. 3201,

VIUNTE; 788.
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dito pignoraticio ou da transferencia de propriedade segundo
se tratar de penhor ou de venda. Aquelle a quem o conhe
cimento foi endossa,do em primeiro logar adquire a pos e e os
endossatarios posteriores nada mai . podem receber.

Mas tratando-se de titulos ao portador, tran missiv is de
mão a mão, é muito difficil determinar de modo positivo qual
dos portadores das differentes vias do conhecimento adquirio
a pos,e. Não sendo possivel estabelecer a precedencia, de~e

se entender, segundo a autoridade de VrvANTE (752) que no
nhum elos detentores obteve a losse, e então decidir·se·á a
questão pela prova de propriedade que fornecerem o,' liti
gantes (753) PARDESSUS doutrina que, sendo o conhecimento
ao portador, os direito, que delle re tutam podem r recla·
mauos por qnem tem nas m\7w o exemplar entregue ao 'arro
gador ('754). Em geral o codigoR dão grn.nue adJl Tio ao.'
juizes para decidir a quem om definitiva devem 'er con igna
das as mercadoria ou o preço cm que tiverem ido subrogada.
por virtude do depo ito e veuda judicial, a que se referem os
arts. 5 3 e 5 4 do no 'so codigo (755).

563. As perdas e os furtos de couhecimentos não ão re
gidos pelo decreto legislativo de 20 de Julho de 189,), que não
póde ser applicado a esta especie de titulo .

Se a mercadoria ainda está em poder do capitão e o desa
possado reclama delle segundo conhecimentos aUegando ter
perdido ou terem-lhe sido furtados os primeüos, eUe po
derá fornecer·lh os mediante fiança do valor da carga neUe
declarado (756). Essa fiança responde por qualquer duvida
futura e garante não ·ó o capitão como quae quer terceiro que
aUegcm mai . tarde melhor direito á dita carga.

(752) VoJ. II, parle II, (). 788.
(753) SILYA,LISBOA, pago 67'2.
(754) VaI. 2, n. 727.' .
(755) Lei belga de 2L de Agosto do 1879, art. ,U, Cad, Com. Hollandez,

art .513 e seguintes, Cad. Portugllez, nl't. 531, Argentino, art. 1041, Fin
landez, art. 119 c outros.

(756) Art. 58:1.
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Se a mercadoria já tem sahido do poder do capitão, a dis
puta se liquidará judicialmente pela prova da propriedade
segundo os priucipios estabelecidos no Codigo do Commercio,
nos arts. 584, 585 e 589.

Oonhecirnentos de t,·anspo,·te p01' te1"l'a

564. O nosso COlligo do Commercio não legislou para o
tra~sporte por estradas de ferro. As disposições do capitulo VI
do titulo li ua 2" parte do Codigo são, porém, em sua gene·
ralidade applica,veis ás companhias ou emprezas de vias-fel'
reas, tramways, omnibus, etc.

E' c . to qne diíferentemente do que fez para o conhe·
cimento maritimo, o Cod. no art. 100 exigio que a cautela
ou recibo trocado entre o carregador e o commissario de
transporte con1,enha. o nome tIa pessoa a quem 6 dirigida a
fazenda, mas semelliante men~ão não é essencial ao instru
mento do~contracto, ncm a falta o allllu.lla. endo permittidas
as obl'igações ao portador que n~tO L\xprimam promessa de paga
mento em ClinheiTo (n. 74), nenhuma razão ha para condemnar
o cOl1h r.imentos á ordem ou ao portador nos tl'ansportes
terre tl'e'. AI i{~s j{~ em escala consideravel estão em u o
entre nó '.

5G5. Quando a cautela, recibo ou conhecimento de tl'an'
porl e por terra é pas 'ado ao portador, o conductor não póde
nem deve executar as ordens do remettente ou carregador
senão as que cOllstarem do proprio instrumento do contracto
e foram pactuada. Desde que emitte a cautela ao portador,
o conductor já nalla mais telÍl que vêr com o remettente, mas
com o legitimo portador do titulo, unico que póde dispôr das
fazendas fazendo-as retroceder, modificando-lhes o destino,
mudando-lhes as cOlldições do trausporte, etc., etc, (757).

(7iJ7) VIVANTE, u. 7D2.
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566. A cautela ao portador transfere, pela tradição, a
posse das mercadorias transport~das, e applicam-se-lbe os
principios estabelecido para os conhecimentos maritimos no
que não fôr contrario á indole do transporte terrestre.

CAPITULO IV

FAC'[URA~

567. Já vimos (n. 75) que a exigencia legal da a 'siglla
tura de ambos os contractante na factura, ou couta de venda
de e:f:l'eit~s commerciaes, não impede a clau ula de serem esses
etreitos entregucs a terceiro sem nome designado.

A disposição do art. 219 do nosso Codigo Commercial
que faz aquella exigeucia das duas assignaturas refere-se ás
vendas em grosso ou por atacado feitas na me ma praça onde
residem o contractantes, pois que o vendedor é obrigado a
apresentar ao comprador o duplicado da factura, no acto da
entrega da mercadoria. E' preciso pois que o vendedor ou o
comprador e achem no mesmo lugar ou, pelo meno , que es
tejam representados' no acto da entrega do objecto do con
ti-acto.

Mas esse caso de venda em grosso ou por atacado na
mes~a praça está longe de ser o mai ordinario ou lJ1ai' ÍlU

portante do contracto de compra e venda entre commercian
teso A' transacções de compra e venda do commercio impor
tador e exportador, e ete praça a praça, são incomparavelmente
mais consideraveis do que as negociações entre mercadores de
°'1'0 so trato residentes no mesmo lugar. A essas transacções di·
rectas entre o exportador (tomado no sentido generico-aquelle
que envia o genero) e o importador (aquelle que recebe) é
inapplicavel a disposição do art. 219, pois que nellas a reme a
da factura acompanha a expedição da mercadoria e é inde
pendente doacto da entrega, e a sua aceitação póde ser ante
rior ou posterior ao recebimento da cou a comprada.

O nosso Direito reconhece, pois, 1e accordo com os u os
çOlU1llerciae', duas es!)ecies de facturas. A que é pas 'ada em
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duplicata e apres ntada ao comprador no acto da entrega da
mercadoria, e d ve ser assignada por ambos os contractantes,
ficando um exemplar na mão do vendedor e outro na mão do
comprador; e a que é re;mettida de uma. praça para outra, re·
presentando transacção do commercio externo ou do com
mercio interno. N'estas basta a assignatura do vendedor (758)
e os seus plenos effeitos dependem da aceitação embora tacita
do comprador que nos outros decorre da assignatura.

Se na primeira especie, apezar da obrigação das duas
assignaturas é licito estipular a entrega dos gel1 /'ros ou a
tran 'ferencia do titulo ao por I ador, na segunda especie essa
faculdade não póde deixar de ser admittida. O con enso
unanime dos escriptores c os ensinamentos mais seguros do
Direito, diz o illustre VIDARI, permittem que as factlll'as
po 'am ser emittidas tambem á ordem ou ao portador, embora
, ejam de ordinario nominativas (759).

Convém todavia fazer uma distincção nece saria..
A factura, como instrumento de um contracto synallag

matico, representa e incorpora a obrigação do vendedor de
pôr os generos á disposição do comprador (ou os põe de facto,
conforme a bypothese que adiante estudaremos) e a obriga
ção do comprador de pagar o preço estipulado, A primeira
obrigação, a que constitue a essencia da factura e o fim prin
cipal para que foi creada, é tran ferivel pela clausula ao por
tador, porque não representa uma prome"a de pagamento
em dinheiro e não está, por isso 'ujeita á prohibição legal.
egunda obrigação, porém, o pagamento do preço facturado,

não póde gozar da mesma vantagem, porque incidiria na dis
po 'ição generi a do art. 3 do decreto n. 177 A, de 15 de Se
tembro de 1893.

Quando nos referimos á factura ao portador deve-se, poi "
entender, qne fallamos da conta de venda considerada como
especificação ou demonstração das mercadorias que o vende-

'75 J Deer, n, 6 l do 21 de NovClnhro d 1 94, llrl. 4.
(i5'IJ VIJJAlll, TI. W43.
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dor faz ao comprador com indicação da qnantidade, qualidade
e preço, independentemente da obrigação assumida pelo com
prador de pagar o preço, pois que este póde ter sido pago antes
da expedição da factura e por antecipação.

568. Advirta·se tambem que só no occupamos aqui da
factura como instmmento de um contracto de compra e venda
ou prova delle. A. factura, no sentidog eral, póde ser uma conta
de mercadorias que um commcrciante entrega a outro ou a
um banqueiro ou mesmo a um particular (760) por causa de
caução ou penhor, deposito, commissão ou a simples titulo de
o:fi'erta expontanea ou pedida (761). A' factura, sob esse ponto
de vista generico, só sã.o applicaveis o efreito da conta de
venda, quando tl'ansferida a terceiros de boa fé que ignorem
a sua verdadeira causa e a recebam como se exprimisse uma
transacção de compra e venda mercantil (n.570).

569. A factura, .especificailamente considerada, é, poi
um meio de provar a transacção de compra e venda, e regula
as relações juridicas entre comprador e vendedor, estatuindo
a qualidade e natureza das mercadorias, o preço e as condi.
ções do pagamento. Nem sempre a factura é o acto constituo
tivo do contracto, não faz muitas vezes mais do que provai-o
ou regular·lhe a execução, dando-lhe uma prova escripta es
pecial (762). Entre a partes c~lltractautes tem a força de um
instl'umento particular que prova contra quem o assignou (763)
documentando um contracto auterior perfeito e acabado (764).

570. Mas quando intervem terceira pessoa, alheia ao con.
tracto primitivo, a situaçrLO se altera. A factura p6de ser exe.
cutada por via de cessão, endo. so ou simples tradição manual,
pela adopç:\o nesta hypothese d~L clau ula ao portador (n. 567).

N'e8te caso p6de·se dizer que a factura é o proprio acto
constitutivo da venda, porque é por meio della que o primeiro

(760) VWARI, n. 194.2.
(761) Decr. n. 684 C de 21 de Novembro de 1891, art. 3., § 40 , n. 3.
(762) VlDARI, n 1946. -
(763) Reg. n. 737 de 1850, ad. 141, § 10.
(764) Cod. Com., art. 1 1.
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comprador transfere ao segundo a propriedade das mercado
rias adquiridas. Não é então' um simples regulamento de con
tas - como entre as partes primeiro contractantes, a conta de

venda, mas é, ao mesmo tempo, o instrumento do contracto e
a prova delIe (765). Incorpora a obrigação do vendedor de
entregar mercadoria e a do comprador de pagar o preço, e
algumas vezes incorpora a propria cousa por. meio de um
symbolismo legal de que nos passamos a occupar.

571. Esta questão da tradição symbolica operada pela
factura divide os mais notaveis commercialistas (766), é tra
tada diversamente pelos codigos dos povos commerciantes e
provoca na pratica muitas duvidas e incertezas, de modo que
precisa ser examinada com bastante attenção~

572. O nosso Codigo Commercial attribue á remessa e
aceitação da factura, sem opposição immediata do compra
dor, a virtude de uma tradição symbolica da cousa vendida
(767). Seguem o systema do nosso, o Cod],go Argentino (7-'68),
Uruguayo (769) e Chileno (770).

Basta, porém, coml)arar as duas disposições dos arts. 200
n. III e 219 do nosso Codlgo para logo vêr quaes as condições
suppostas pelo legi~lador para que se repute mercantIlmente
na remes. a e aceitação ua factura a tradição symbolica. O
art. 219 trata de compra e venda na praça, entre conuuercian·
tes de genero em grosso ou por atacado, e impõe a obrigação
da troca de facturas assignadas, no acto da ent'l'ega da merca·
doria. As proprias palavras da lei excluem toda a idéa de
uma tradição symbolica, pois que o documento é assignado e,
portanto, perfeito, na occasião em que 'e faz a tradição real
da cousa negociada.

(765) VIDARl, n. liJ<l8.
(766) A favor da tradição symbolica operada I ela entrega da factura:

'l'HOL, vo1. 2, § 263 r. PAUDESSUS, n. 248. GOUGET ET MERGElt, verbo
Jacture, 3. LVON CAEN & RENAULT, vol. 3, n. 63. Conlra: MAJlSE', 11>1. 1604,
1605,2451 e 2159. VIDAR1, n. I!H6.

(767) Al't. 200.
(768) Art. 463.
(763) Art. 529.
(770) Art. 149.
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28

:til 'este caso a factura não gosa do ymbolismo em vU'tude
do qual se póde operar a tradição da cousa vendida, nem a
sua entrega e aceitação póde ub tituir a neces idade da tra
dição real para que se dê a tran 'ferencia da pl'opriedade. A
tradição póde eifectuar- e nas negociações da praça por outro
~ymbolos descri.ptos nos ns. 1, :3 e 5 do ad. 200, mas n~tO pela
simples a siguatura e entrega de factura. N'e te ca o a fa·
ctura não serve entre as partes contractante senão para pro
var o contracto de compra e venda e para habilitar as partes
a negocial a, transferil-a, ou, para melhor clareza, para ne
gociar e trausferir o direito e obrigação que deHe resultam.

Da factura resultam:
a obrigação do "endedor pôr á disposição do comprador

a cou a vendida;
a obrigação do comprador pagar o preço do contracto se

jt'í. não estiver pago.
São es as obrigações corre ponuentes adir itos pe soae ,

a que resultam directamente do contracto provado pela fac·
tura. Do facto de se lanar um documento, authenticando as
condições do contracto, não póde, em rigor de Direito, resul
tar a tradição da cousa vendida, objecto do contracto, da
me ma fórma que do facto de se passar um documento de ui
vida resulta apenas a obrio'ação de pao-ar certa quantia mas
não a transferencia de propriedade de certa quantidade de
moeda.

O facto do comprador e do vendedor as ignarem e troca
rem facturas não póde, portanto, produzir a tradição da cousa
vendida, que para que se opere precLa de algum OULTO

facto complementar e externo que u" ao comprador a
pos ibiJidade phy ica ele dispôr da cousa ou ao llleno a, ua
individuaJisação, de iórma a não se pod l' confundir com outras
da me ma especie com que po sa e: tal' confundida. Pl'et nU'r
dar ao simples documento do contracto a força ele operar a
tradição do objecto da venda seria forçar a natureza lia
cousas, instituindo um l;egimen anomalo, -cheio de incerteza'
e peúga.
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Differentemente acontece no caso sujeito á disciplina do
n. ln do art. 200.

Trata·se na hypothese des e artigo do caso de negociação
de praça a pl'aça em que a remessa da factura acompanha
ordinariamente a expedição da mercadoria (u. 567) e portanto
representa um principio de tradição que se completa pelo
acceite do comprador coincidindo em regra com o recebimento'
da cousa ou ao menos com a possibilidade de dispôr della com
excl usão de terceiro.

Comprehende-se bem a differença dos dous casos e a
razão da diversidade da disciplina legislativa e da doutrina,

Na compra e venda e:ffectuada entre pessoas estabelecidas
em praças differentes a tradição pela factUl'a é um meio de
facilitar ao comprador a acquisição da posse da cousa, de
modo a habilitaI· o a tirar della e desde logo todas as vanta·
gens. Podendo ser, e acontecendo muitas vezes que a merca
doria só chegue ao poder delle depoi da factura ( pela
demora do navio ou estrada de ferro, nece sidade de de pacho,
etc.) a remessa da factura permitte-lhe negocial' o genero ou
usar do credito com a garantia deHa, armando-o do direito de
propriedade e da acção de reivindicação caso seja nece saria.
E' verdade que o conhecimento e o war1'ant tambem o habili·
tam a negociar a mercadoria que representam, mas cada um
desses titulos tem um:fim e destino especia.es,. e não podem
supprir sempre, para esse effeito particular, a factura enviada
pelo vendedor. O conhecimento é uma prova plena do em·
barque da mercadoria, incorpora o direito de dispôr do obj ecto
embarcado, não basta para por si só passar a propriedade.
Para que a transmissão do conhecimento tran fira a proprie
dade é p1'e i o que o tran ferente eja o proprio dono da mel"
cadoria, e a factura é o meio de provar e sa propriedade. O
detentor do conhecimento póde ser um agente, representante.
comDlissario ou depositario e não ter o dominio da mercadoria,
e a negociação della por simple' apresentação do conheci·
mento em a factura póde tornar· e diflicil por falta de con·
fiança. O conhecimento representa o direito de dispôr, e,
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portan to, a posse, ao passo que a factura, no cal20 estudado,
é o documento da propriedade. Quando 11a duvidas entre di
verso port.:1.dores de vias d conhecimento, o litigio se decide
em favor de quem der prova da propriedade e essa prova é a
factura. O wal'1'ant unido ~í. cautela ue depo ito ou parado
deUa suppõe uma situação especial, o deposito de mercado
rias em armazen..;, dócas ou trapiches alfandegauo , ao pas. o
q ue o s.vstema de tradição pela factura abrange todos os casos
de mercadoria viajante. Tambem a transferencia do titulo
duplo do wa1'1'ant póde em alguns casos não importar transfe
reneia de propriedade (nota 707).

Daudo á factura a vantagem de operar a tradição o legis
lador procurou facilitar a circulação da mercadoria, com
pletando o systema da sua tran missão por documento repre
sentativo, e armando o comprador dos meios de com toda a
segurança negociar a cousa comprada :-í, distancia, pela garan
tia off61 ecida aos terceiros, adquirentes ou credores. Mas essa
concessão não é isenta de perjgos, porque é sempre productora
de p rigos a extensão dos ymbolislllOS, principalmente quando
se tracta da boa fé de terceiro. Por isso o legislador restrin
gio aqueUe importante effeito da factura . ómente aos ca sos
em que o s,rmbolismo é util, meno. perigo, o e se revesLe de
algum aspecto de r alidade de algo de positivo, como acou
tece na remes a e ac eitação da. factura de geueros vendido
de uma praça para outra. A. remes a (la fa tum acompanha
ou é logo seguida da l' mes a da cou a que ahe as im do
po ler do vendedor, ficando e te privado tla faculdad 'phy ica
<lo di ..pôr delln.. Póde- 'e mesmo dizer Ine (\ 'apit~Lo ou c on
ductor l'ecebe a mel'cadorüt III nome ou por onta. do com·
prador, operando- e as im uma e"pe ie de tradição real por
terceira pes oa. A aceeitação da factura complet~t a tradição
pela possibilidade que dá ao comprador de negociar a merca,.
doria, e os perigos de se sy tema uesapparecem diante da
tbeoria lerral do conhecilllento do frete. que dá a po e da
cou a. Nas negociações da praça, porém, a tradição ymbo
lica l)ela factura é inntil, porqu a tnltli<;rLO real 'e pód
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operar muito facilment e desde logo; e é perigosa por ser
puramente ideal, não deixar signal apparente que ponha de
obreaviso a boa fé de terceiros.

A factura que opera tradição é, pois, a expedida pelo
vendedor ao comprador na compra e venda de praça a praça,
e não a recommendada pelo art. 219 do Codigo do Commercio
e que não pas a de um demon trativo da operação, uma sim
pIe conta de venda.

573. O art. 2 do decreto n. 917 de 1890 considera dividas
liquidas e certas as indicadas no art. 247 do reg. n. 737
de 1850, entre as quaes estão a facturas e contas de generos
vendidos em grosso não reclamadas no prazo legal, sendo
assignadas pela parte.

São estas as facturas de que tracta o art. 219 do Codigo
do C0ll1mercio, que se presumem. contas liquidas, quando
não reclamadas pelo vendedor ou comprador deutro de dez
dias sub equentes á entrega e recebimento. Taes facturas são
uma simples demonstração e prova da transacção, não pro
dusem o effeito da tradição Rymbolica, a que se refere o n. 111
do art. 200 do Cod. n. 51..,. Quando classificamos entre os titulo'
iUiq7Lidos as factmas ao portad.or que produ "eill a transmissão
de propl'iedacle, não pretenàemo::> COIl 'idel'ar como incerta fb

obrigação elas partes eOtltl'acta,ntes. COtllO Ó pólle ser ao pur
tador a. olJriga,~ão ele 'utregar [j('/lel'OS e l1~tO dinheil'o (u::>. H,
75 e 567), <lomo .'ó upem Lr:1diyão sYlllbolica a fa.ctura que
incorpora,:.1 obrigaçãu b a propria cousa (u ..370), é claro Ijue
a factura ao portad.or não p6de entrar na clas 'e dos instru
mento' liquidos.

CAPrrULO V

TITULaS IlI1:PJWPIHO

5~4. 19l1U' titulo' (le ohri'l'ação 1m, d.eclarados ao por·
tador, em {lue o emiLtoute tom o dirciLo, lUa,' não a obriga9ão
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de satisfazer ao deteutor a prestação promettida (771). São
titulas ao port,ador improprios, apparentes, em que, contra·
riamente á essencia do verdadeiros titulas (w p01'tad01', o
obrigado tem a faculdade de verificar a legitimidade do
apresentante e ao mesmo tempo tem o direito de coutentar·se
com a só prova da legitimidade decorrente da detenção.

Creados para commodidatle do iu tituto emissor, com o
fim de se dispensar das indagações a que o obrigam os titulo s
nomiuativo , os titulos i1npl'op1'ios participam da uatureza dos
titulos ao portador pela facilidade da sua transferencia,
restriúta, porém, quanto á circulaçã.o, pelas limitações que lhe
póde pôr c emitteute, mas ao mesmo tempo seguem a sorte
dos titulos nominativos e á ordem, porque o obrigado póde
recusar o pagamento ao apresentante ou I ar duvida,r do di
reito delle, ou por ter resolvido não contractar com certa e
determÜlada pessoa ou com certa e determinada ordem de
pe 'soas ou em certa e det('rminadas circumstancia .

575. Oon.sequencias praticas da ual:ureza mixta ou imper
feita dos titulos ao portador improprias:

a) A. demora do (levedar em satisfazer apre tação, em
qllanLo o portador não justi fica o seu direito, nã.o o coustitlle
cm móra (772).

b) O direito d retenção do credor pÍ<'-lloraticio, a pe·
Jlhora, o embargo ou 'eque tro feito sobre o titulo improprio,
não ,'endo uotificado ao devedor jndicialmeute, não impedem
a este t1e liberar-se satisfazeudo apre tação ao dono do titulo
ou áquelle que o emi, SOl' reputa como tal, embora e teja pri
vado da deteução do titulo (773).

c) E' valido, portanto, o pagamento feito ao primitivo
dono, e este tem o direito de exigil·o, desde que justifique o
seu direito, embora não possúa o titulo.

(7iI) V.IVilNTE, 013. Bll.USCIlETTlNJ, 410.
,722) YI\'A),TE, fl15.
(Ui;;) YrvA~TE, loco cit.
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d) O emissor pódé allegar contra o terceiro detentor,
lllesmo de boa fé, os vicios do consentimento e os defeibos da
tradição.

576. Alguns tibulos de ta especie apresentam a padi
cula.ridade de serem tran. mis iveis, antes de nsados, e de se
bornarem inbransmissiveis quando o detentor começou a ubili
sar-se delles, como acontece nos bilhetes de ida e volta nas
viagens por mal' e por terra.

A prohibição da transferencia tem por fim impedir que se
commnnique a vantagem de reducção do preço a duas pes
soas, que. em is 0, pagariam o valor da tarifa por inteiro (774).

Concedendo a reduccão a quem previamente adquire o
Qilhete de ida e volta, a companhia emissora calcula natural
mente com a possibilidade do adquirente não se utilisar do
bilhete de volta, por impossibilidade de operar o regresso no
prazo marcado no instrumento da convenção. Se por um lado
o passageiro sujeita-se á, eventualidade da perda pela vanta
gem de pagar um preço menor, a" companhia conta COlO aqueDa
eventualidade para se compensar da reducção concedida.
Alienar ou transmitbir por qualquer fórma o bilhete em taes
condiçõe é lezar o emissor, porque importa privaI-o do bene
ficio esperado e que constituia um elemento da 1;ransacção.

a viagens de e trada de ferro, em que não é co tume
tomar nota do nome dos pa 'sageiro é qua 'i impossivel fis
calisar o uso do direite de volta, mas nas viagen' pOl' mar, as
em prezas de navegação facilmente podemimI edil' o abu20 que
as prejudica. Mas isso nrw tLuer dizer que as ellll1r zas de
trau porte por terra não tenham o mesmo uil'eito, apeza,r da
di:ffi.culdade pratica de o exercerem.

577. limitações que e podem pôr á circulaçrtO e livre
tran IDis 'ibilidade dos titulo improprios são deri vadas ou de
intuito pessoal da emissão (intuitus perSO?'"lLlE), como nos bo
nu de cosinha economicas e destribuição de vi\Tere a indi-
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gentes ou a socios de uma cooperativa, (775) e bilhetes de favor
nas representações theatraes; ou das circamstancias de tempo
e de lugar como nos bilhetes de estradas de ferro, bilhetes de
theatro e semelhantes; outros titulos, porém, soffrem limite lla
transferencia, quando embora não emittidos com iutuito pes
soal, tornam·se pessoaes se representam o uso de um direito
que já se começou a utilisar. Tal é o caso das senhas ou con
tramarcas de theatro (776). "Vide tambem o n. 576.

578. Não ha um criterio legal qus defina o direito dc res
tringir a transmiE ibilidade do titulo improprio. Deve-se
indagar cuidadosamente da intenção do emittente e o fim que
elle teve em vista formando a obrigação, para que não seja
coagido a satisfazer mais do que promettera nem em circums
tancias tae' que possam alterar a força do compromisso.

E' preciso ter em vista que pelo titulo improprio o emis·
SOl' p6de desobrigar-se nas mãos de luem quer que o apresente,
mas não é ob1'igado a i soo De de que tem justo motivo para
acreditar que o portador não é o legitimo dono, póde exigir
que elle justifique o seu direito, e as limitações justas á livre
circulação de taes titulos longe de serem contrarias á sua na
tureza juridica, eonformam· e com a verdadeit:a interpretação
das convenções e com a boa fé que deve presidir aos contra
ctos.

Bilhetes ele theat1'o

579. Os bilhetes de theatro, de espectaculos publicos e con-
certos podem ser de natureza,diiferente :

a) bilhete pagos.
b) lJilhetes de favor.
c) bilhete de direito.

(775) Baus llETTINI, n, 417.
(776) Bnus 'HETTINI, 11. ·llü.
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580. Os bilhetes pagos, comprados na bilheteria no dia do
espectaculo ou mesmo com antecedencia de dias, são um instru
mento de contracto de compra e venda realisado entre a em
preza ou direcção do theatro ou casa de concertos e o adqui
rente. São, em principio, livremente transmissiveis, porquanto
á empreza theatral pouco importa a qualidade da pessoa que
adquire o bilhete ou que usa do direito a elle ligado (777);
mas como não destlnados a circulação, isto é, o fim de sua
creação não foi fazeI-os circular de mão cm mão, não se póde
contestar ás emprezas theatraes a faculdade de limitar o uso
do direito, prohibindo-o a certas e determinadas pe oas em
condições dadas (778). A jurisprudencia allemã reconhece ás
emprezas o direito de vedar a assistencia ao espectaculo a um
critico seu desaffecto. (779). E' innegavel que as emprezas
theatrae podem estabelecer condições para o exerci cio do
direito de entrada e assistencia aos seus espectaculoso Além
disso, podem prohibir a transferencia da senha ou oont1'ama1'oa,

para que outras pessoas não se aproveitem do direito de in
gre so obtido pelo primeiro adquirente (780), o que importará
n'uma reducção da receita (V. ns. 576 e 577).

581. A posse do bilhete de theatro dá direito:
a) a um lugar correspondente á cathegoria do bilhete ou

ao lugar neHe designado;
b) ao espectaculo annunciado ;
c) a applaudir e patear (781).

(77i) BRUSCRETTINI, n. 415. ASTRUC, Le ctl'oit p"itJé dtt t/teatl'e
pago 2\Jl:l.

(778) VIVANTE, n. 914. C. Cant,'a: BltUS I1ETTINI n. 415. WAlIL, 11.94),
ASTRUC, Le deIJit priIJé da t/teatl'e, pag 21J e eguintes

(779) Decisão da CÔrte de Colonia de 2) tle Fevereira de 1889 que reco
nhece o direito ::la empreza de reservar-se li. faculdade de verificar o dil'eito
do portador, pelo interesse que possa ter em lançar fóra :lo um critico que
lhe desagrada.

Em sentido contrario a jurisprudencia frnnccza: Tribllnal do Comn!cr·
cio de Paris, aresto de 27 de Fevereil'O de UJ37, Tribunal do Sena, deCIsão
de 3 de Janeiro de 1 39 e de 20 de Junho de 1861, citados por WAEL.

(780) Bll:USCRETTINI, n. 4113.
(7.:31) Dec. n. 2.5~8 de 21 de Julho de 1897, arts. 16 e 22. O decreto

pcrmitte no. espectadores dirigirem-se aos nctores cóm palavras de appro
vação ou reprovação como: b"aIJo, caput, fora e outras equivalentes.
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Os portadores de bilhetes não podem pedir a execu ção de
qualquer canto, peça de musica ou recitação que não faça
parte do programma (782).

582, .A. autoridade policial deve prohibir ou suspender a
execução da peça de récita ou programma do espectaculo, se
verificar que da sua realisação póde resultar perturbação de
ordem publica, ou que ha no contracto âllusão aggressiva a
determinada pessoa ou offensa aos bons costumes (783).

-83. Havendo mudança do programma ou transferencia
do espectaculo por causas que mereçam a anuuencia da autori·
dade policial, ou substituição do artista que nelle devera
tomar parte, fará o empresario annuncio motivado, por mcio
de cartaz, na porta e saguão do theatro e pela imprensa, 'e
houver tempo, dando sempre ao publico as razões do seu pro·
cedimento e designando, no ca o da transferencia, o dia ua
representação (784).

584. E obrigatoria a entrega de senhas aos espectadol'e
que saM'em durante a representação ou seus intervallos (7 5).

585. São bilhetes defavm' os de. tribuidos gratuitamente
pela empreza theatral a jornalistas, aos actore ou a autores
de peças do seu repertorio, com o fim de conciliar a beuevo
lencia da redacção do jornal ou obter delle referencias beni
gnas á peça annunciada j de facilitar aos artistas a entraua
dos seus amigo e admiradores, e aos autore o convidarem
para o espectaculo pessoas de suas relações a quem queiram
dar essa prova de distincção, proporcionando-lhe a audição

de sua obra.
Os portadores de bilhetes de favor têm os mesmo direi·

tos que os que pagam a entrada; todavia a empreza póde re 
tringir a sua liberalidade, oppondo·lhe condições e criptas ou
impressas nos bilhetes, como, por exemplo, a obrigação para

(782) Dec. cito al't. 23.
(783) Dec. cito art. 10.
(784) Dec. cito art. 11.
(78;"J Occ. cito art. 40 paragrapho uuico.
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o portador de exhibir o bilhete logo em começo do espectaculo,
sob pena de perda do direito ou outra qualquer dessa na
tureza (786). Salvas estas restricções que para valerem de
vem constar do bilhete, a empreza ntLO póde vedar a entrada
á pessoa que apresente o bilhete de favor no dia do especta.
culo nelle determinado, ainda que tenha feito constar por
allllUllcios que para esse dia não serão admittidos bilhetes de
favor (787).

51:)6. Os bilhetes de dir'eito são, segundo as praxes francezas,
os qne a empreza theatral vende a preço reduzido a interme.
diarios com o fim de attrahir espectadores e fazer durar o
exito da peça. A jurisprudencia franceza reconhece a vali·
dade dessas negociações e sujeita os autores á diminuição das
porcentagens que ellas possam acarretar (788). Entre nós
a profissão de cambista não é favorecida nem mesmo
vista com bons olhos pelo publico. O art. 8 das instruc
ções de 21 de Julho de 1897 reproduzio o art. 140 do regula
mento n. 120 de 31 de Janeiro de 1842 que vedava a venda dos
bilhetes, fóra ou dentro da bilheteria ,por preço maior do que
o estabelecido. Às mesmas instrucções mandam fixar os pre
ços pela directoria, annuncial-os em cartaz á porta e saguões
do theatro e pela imprensa no começo de cada serie de espe
ctaculos, não podendo a respectiva tabella ser depois alterada
sem audiencia do chefe de policia. Mas parece-nos que taes
disposições não impedem a negociação de um certo numero de
bilhetes ou de todos os bilhetes em globo, a venda da casa por
preço inferior ao marcado na tabella a um intermediario, para
fim especulativo ou não, comtanto que os bilhetes não sejam
offerecidos ao publico por preço superior ao da tabeUa. E' esse
mesmo o regimen dos beneficios dados a actores ou a institui
ções pias, de caridade ou outras.

(786) ASTRUC, pago 302.
(787) ASTRUC, loco cito
(788) ASTRUC, pago 305, seguintes.
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587. Chamam-se tambem bilhetes de direito os que perten
cem a certa pessoa em virtude de contracto resultaute de pro
priedad.e, arre,udamento ou aluguel da casa de espectaculos
ou de um camarote, ou de qualquer outro celebrado com a
administração ou empreza theatral.

Neste caso os bilhetes não são senão uma parte integraute
da prestação devida pelo contracto ou mesmo a propria pres
tação. O bilhetes pertencem em plena, propriedade ao con
tractante que os possue e a emJ.rreza é obrigada a tel-os sempre
á sua disposição e não os póde dar ou vender, ainda que
não tenham sido pI'ocurados ou reclamado, salvo por autori
saçtta ou accordo especial.

Estes bilhetes são em tudo verdadeiro bilhetes pagos
regidos pelas mesmas dispo~i('ões que governam os 1Jilhetes
adquiridos no e criptorio da cmpreza.

58. assígnaltL7'a é um contracto celc1Jrado com ~L m-
pI' za thcatral, pclo qual o assígnante 'e obriga a lagar UIUa

quautia determinada em troca do direito de a' 'istir, em lugar
lixo, a um certo 11 umero de representações de llatmcsa cspu
ciJieada, celebradas em lugar, epoca e condições previamcnte
estabelecidas.

A assignatura póde er tomada 101' serie ou numero de
e 'pectaculos ou po:' tempo determinado. No primeiro caso d~l.

llil'eito á.s reprci:ientaçõcs llroJOettiuas, e se a empreza não as
pócle dar por contra tempo ou força maior, é obrigada a resti
tuit, o preço correspondente ás falta' commettidas. No se
gundo caso o assignante sujeita- e ás pequenas interrupçõe
que a força maior occasionar, mas somente a e a. 'es e
numero não 'e conliam as folga concedidas ao. artistas pela
empreza, nem as suspen ões de espectacolo occasiolladas pela
ne essidade .1 "ltagem de Ulia peça nova. .A empreza deve
compeu 'ar cOJU oubm repre~eotações as faltas que hoover
commettido, 00 restituir o preço corre pondente (7 9).

(7dg) ASTItUG, paa, 309,
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Por sua naturesa a assignatura é cessivel (780). Mas a em·
preza conserva o direito de "edar o ingresso a pessoa deterl'1i
nada, cuja assistencia ao espectaculo não repu~e conveniente
ou lhe seja desagradavel (u. 580).

& 2.°

Bilhetes de passagmn

589. As emprezas de camiflllOs de ferro, omnibus ou t1'a111

ways (bonds) que emittem bilhetes de passagem ao portador
não podem normalmente recusar-se a fornecer a quem os apre
senta os meios de tr:wsporte nclles promettidos, salvo tratan
do·se de pRsses fornecidos a determinada pessoa ou a pessoa
de cleterminada qualidade. Esses titulos não são,porém, desti
nad0 á oirculação, Titulos de pratica diaria, representam para
o emissor uma obrigação limitada no tempo e no espaço, e
pela sua naturesa impropria soffrem as excepções que cara
cterisam os papeis ao portador dessa especie. Pelo que,
em casos especiaes, as emprezas de caminhos de ferro, de
omnibus, bonds, barca ou quaesquer vehiculo de transporte
de passageiros, podem reivindicar o direito de examinar a
legitiuúdade elo modo de ceSSrtO dos bilhetes, e oppor·1Jles a
nnlJi lade decorrente ela acquisição feita a caixeiros ou pre·
postos ü1fieis 1'6ra <10 lugar e do tempo em flne se faz a venua
u01'mal (7 1). Em vfw invocaria ue 'te ca o o portador a bôa
fé com que os recebem, pois não estando na intenção do emis
SOL' dar a tae' titulo facilidade ue circulação, e havendo pre
fixado o lugar e mais condições da venda delles, a allegada
boa fé do terceiro adquirente não tem força ufficiente para
alterar a natnre~a e a extensão da obrigação que o emi 01'

quiz as 'umir.
.A sim tambem e deve decicur na hypothese de substituição

dos bilhete~ por outros novamente_ emittidos, tendo a empreza

(7 II) Conlra A. TRUl,;, pag, 311,
(7tH) 'VIVANTE, \)14., Conll-a: Brn;SCIlE'l"I'lXI, n, '113.
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fixado o tempo para o recebimento dos primeiros, cuja fórma
entendeu dever mudar. Sendo titulos de pmtica dia1'ia, como
os chamam os autores allemães, é licito ás empreza.s emissoras
oppôr-Ihes ~1 pre cripção decorrente do facto de haver adop
tado um novo 'padrão ou modelo, comtanto que não surpre
hendam com tal procedimento a boa fé do publico nembus quem
lucro illicito.

590. Algumas vezes as administraçõe de e tradas de
ferro, omnibus, transways, barcos e outros vehiculos de tmQ
sporte de passageiro~ concedem uma tolerancia dc bagagem
até um determinado peso, e esse direito anda ligado ao bilhete
de pas'agem. PÓde acontecer que um passageiro cuja bagagem
exceda o peso regulamentar peça emprestado a um compa
nheiro de viagem o bilhete deste afim de j ustili caI', com atole
rancia que a outrem pertence, o seu excesso de bagagem. O
tribunaes francezes, a quem já o caso foi sujeito (782) têm
decidido que tal emprestimo é nullo, porque a companhia
emissora cuidou gaeantir a franquia da bagagem a cada pas
sageiro e não a cada bilhete de passagem: o bilhete é a prova
do direito do viajante, mas a companhia, com.:> qualquer de·
vedor, póde provar que o apresentante não é o verdadeiro
proprietario do titulo com quem se obrigou.

Eutre nós a solução não póde ser diver a, porque a con
traria importaria em augmentar o onus que a empreza deli
beradamente a' 'umio e violaria, portanto a fé dos cou
tTacto .

591. Quanto aos bilhetes de ida e volta emittidos pelas
emprezas de transporte de passageiros, d,í-se a mesma inces
sibilidade que mostramos existir no bilhetes de igual natu
reza vendidos pela companhias de navegação (n. 576). O
intuito do emissor seria frustrado, o lucro do negocio pa saria
delle para o portador, se não lhe fosse permittido oppôr-se á
cessão de uma vantagem que teve em vista dar a uma só pessoa.

(782) '~ALL, n. 1105.
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o mesmo acontece quando se trata de bilhetes gratuitos,
a preço reduzido, de assignaturas, viagens circulares ou cor
respondencia, e de outros quaesquer em cuja emissão bem
se evidencie o intu'ito pessoal que teve a empreza emissora.

§ 3°

Sellos sel'vidos

592. Os selIos do correio, cartas-bilhetes, bilhetes postaes
e outras fórmas de franquia da correspondencia, assim como
as estampilhas de sello addesivo são até certo ponto titulos ao
portador; porque se trausmittem pela tradição. Não o' con
templamos' porém, entre os titulos publicos que estudamos
neste livro, por não serem titulos de credito, não representa
rem propriamente uma obrigação do Estado; accentua-se
neUes de preferencia o caracter fiscal, como meio que são de
arrecadar impostos. ,

5!J3, A moda em que andam as collecções de selIos ser
vidos tem comtudo desnaturado esses titulos,dando-lhes subida
importancü1 mercautil, de modo a não ser sem interes 'e o es
tudo da alteração so:ffrida pela indole juridica dessas fórmas
de franquia. Antes de retirados da circulação, os selIos são,
como vimos, titulas ao portado~', aiuda que de naturcza fiscal
Depois que se retiram da circulação, isto é, depois que deixam
de servir para franquear a correspondencia entre particulares,
passam a, ser objecto de luxo, tendo um valor todo de conven
ção, mas nem VaI' isso menos apreciavel pelo economista e
menos digno da disciplina juridica. Cousa curiosa é que o
valor do ello comece a crescer justamente quando eUejá ser
vio e não póde mai' servir ao unico fim para que foi emit
tido, O carimbo lançado no seilo pela repartição postal fal-o
perder a natuTezo de titulo ao portador para o transformar
em uma cousa moveI corporea, transmissivel de mão em mão
e sujeita ao preceito que rege a acquisiç'ão dos moveis em
geral: la possession vat~t t'itn}.
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Peló uso do sello tem o Estado satisfeite a prestação a
que se obrigara, a de fornecer transporte á carta a que, vinha
collado. O sello carimbado é, portanto, um titulo pago, re
presentando uma obrigação extincta, quer se a considere como
obrigação do Estado de transportar a correspondencia, quer
como a obrigação do particular de satisfazer o imposto lan
çado sobre a correspondencia. O titulo desappareceu, s6 ficou
o pedaço de papel a que a mania dos collecionadores deu
valor mercantil, ás vezes conslderavel. A disciplina juridica
que o rege d'ahi em diante é a do moveis corporeos e não
a das obrigações ou moveis incorporeos.

As con'5equencias dessa mutação de natureza escapam ao
plano desta obra.
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LEGISLAÇAO

Codigo Commercial Brazileiro

(LEI N. 556 DE 25 DB JUNHO DE 1850)

Factun~s

Art. 200. Reputa- 'e mercantilmente tradição symbolicll,
salvo a prova em contrario no caso de erro, fraude ou dolo:

3) a remessa e acceitação da factura, sem opposição imme
diata do comprador.

Ârt. 219. Nas vendas em grosso ou por atacado entre
commerciantes, o vendedor é obrigado a apresentar ao com
prador por duplicado, no acto da entrega da mercadorias, ao
factura ou conta dos generos vendidos, a quaes serão por
ambos assignada , uma para ficar na mão do vendedor e outra
na do comprador. Nã.o se declarando na factura o prazo do
pagamento, presume-se que a compra foi á vista

As facturas sobreditas não sendo reclamada pelo ven·
dedor ou comprador dentro de dez dia" subsequentes á
entrega e recebimento, presumem-se contas liquidas.

Mutuo

Ârt. 247. O mutuo é emprestimo mercaotil, quando a
cousa mutuada póCle ser considerada genero commercial, ou
destinado a uso commercial, e pelo menos o mutuaria é com·
merciante.

Acções ao portadO?'

Ârt. 297, O capital das companhias divide-se em acções,
e esta podem er subdivididas em fracçõe , As acçõe podem
ser exaradas em fÓl'ma de ti.tulo ao p:>rtador, ou por in eripções
nos registras da companhia; no primeiro ca o opera-se a
t,ransferencia por via de endosso j no segundo só póde operar-se
por acto lançado uos me 'mos registro com as ignatura do
pl'oprietario ou de procurador com podere e 'peciae j 8al\'0 o
ca o de execução judicial.
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Letms e G1'editos-mercantis

Art. 354. À letra de cambio deve ser datada e declarar:
l°, o lugar em que fôr sacada; 2°. a somma em que deve pa
gar-se e em que especie de moeda; 3°, o valor recebido, espe
cificando se foi em mocdae a sua qualidade, em mercadorias, em
conta ou por outra qualquer maneira; 4°, a epoca e o lugar
dopagamento; 5~, o nome dapessoa que devepagal-a" ea quem,
e se é exigivel á ordem e de quem; tiO se é sacada por 1", 2a, 3a

ou mai' vias, não sendo unica. Faltando esta declaração
entende-se que cada um do . exemplares é uma letra distincta.
Se uma letra de cambio tiver nomes suppostos de pessoas ou

. de lugares onde e por quem deva ser paga, ~6 valerá como
simples credito: todavia os que nelb intervierem e tiverem
conhecimento da supposição da pe soa ou do logar, não
poderão allegar este defeito contra terceiro, e valerá como
letra rep·nlar.

Art. 360. Às letras de cambio pagaveis á. ordem são tran·
sferiveis e exequiveis por via de endosso Os endossantes
anteriores são responsaveis pelo resultado da letra a todos o
endos ados posteriores até o portador.

Ârt. 362. Ainda que os endossos incompletos ou em
branco sejam tolerados, todavia exige-se para serem validos
que, pelo meno , contenham a data do dia em que se fizerem,
escript.a pela propria letra do endo sante que o a signar;
e presnme-se sempre que são passados á o?'dem, com valo?'
?'ecebiilo.

Art. 387. O simples possuidor de uma letra ainda que não
tenha endosso, nem outro algum titulo, póde e deve fazer a
respeito della as diligencias e protestos necesssarios e exigir o
deposito do seu importe no dia do vencimento (art. 277).

Àrt. 396. Aquelle que commetter o erro de acceitar mais
de uma via da mesma letra, ficará obrigado a pagar todas as
qne acceitar, com direito salvo de embolsar-se de quem inde
vidamente tiver recebido (art. 400).

Art. 399. Aquelle que paga uma letra de cambio no seu
vencimento sem opposição de terceiro, presume-se valida
mente desobrigado.

Art. 400. Quem pa,ga uma letra de cambio por uma via em
que não se acha o seu acceite, não fica desonerado para com o
portador do acccite : pagando tambelU a este, tem direito para
haver o sen embolso d'aquelle qne indevidamente houver
recebido (art 396).
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Art. 404. Offerecendo-so o acceitante, ou alguem por elle,
a fazer o pagamento da letra antes do vencimento, em todo
ou em parte, o portador não é obrigado a receber, ainda que
a offerta se faça sem desconto nem rebate (art.431).

Ar;t. .,1,22. Todo os que sacam ou dão ordem para o saque,
endossam ou acceitam letras de cambio ou assigl1am como
abonadores, ainda que não ejam commerciuntes, são solida·
riamente garantes das mesma letras e obrigados ao seu paga·
menta, com juro e recambi.o::; havcndo·os, e todas as de peza
legacs, como são comLUi' ÕCS, porte ele carta ',-sello e pro
testas; com direito regressivo do ultimo endossador até o
sacador, empre que a letra ti\'er sido aprescutaua ao sacado,
e regularmente protestada (art. 381).

Ar't. 424. As contestações judiciaes que re peitarem a
actos ue apresentação de letras de cambio, seu acceite, paga·
menta, pr'otesto e notificação, 'erão decidida segundo as leis
ou usos commerciaes das praças dos paizes onde estes actos
forem praticados.

Art. 425. As letra da terra 8[0 em 1udo iguaes ás letras
de cambio com a unica diffel'enca de serem pa-ssada e acceitas
na mesma província.

Art. 426. As nota proLUissorias e os e criptas particula·
res ou creditas com promessa ou obI'Ígação ele pagar quantia
certa, e com prazo fixo, a pessoa determinada ou ao portador,
á ordem ou sem ella sendo a signados por commerciante, erã.o
reputados como letras da terra, sem que com tudo o portador
seja obrigado a prote tal' quando não sejam pagos no venci·
menta; salvo se n'elles houver algum endosso.

Art. 427. Tucio quanto n este titulo fica eslabelecido a
respeito das letras ele cambio servirá ele regra igualmente para
as letras da terra, para as TIl tas prGmíssora e p'ara os creditas
mercanti ,tauto quanto possa ser applicavel.

Oonhecimentos á onlem

Art.575. O conhecimento deve ser datado e declarar:
r. O nome do capitão e o do carregador e cODsiguatario

(podendo omittir·se o Dome d'este se fôr á ordem) e o nome
e porte do navio;

2°. A qualidade e a quantidade dos objectos da carga,
suas marras e numeras, annotados á margem;

3? O lugar da particla c o do de tino com declaração da
escalaE, havendo· as;
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4~ O preço do frete e primagem, se esta fôr estipnlada. e o
lugar e f6rma do pagamento;

5"'. A assignatura do capitão (art. 577) e a do carregador.

Art. 579. Seja qual fôr a nature a do conhecimento não
poderá o carregador variar a cou ignação por via de novos coo
nhecimentos, sem que ÚLÇ,L prévia entrega ao capitão de todas
as via que este houver assigna<lo.

O capitão que assignar novo conhecimento. sem ter reco
lhido todas a§ via do primeiro, ficará respon avel aos portado
res legitimas que se aprtsentarcm com alguma das mesmas vias.

Art. 580. Allegando-se extravio dos primeiros conheci·
mentos, o capitão não será obrigado a assignar segundos, sem
que o carregador preste fiança á sua satisfação pelo valor da
carga n'elles declarados.

Art. 5 3. Const:'!,ndo ao capitão que ha diversos porta·
dores das di:fferentes vias de um conhecimento das me mas
fazendas ou tendo-se feito sequestro, arresto ou penhora
n'eUes, é obrigado a pedir deposito judicial, por conta de
quem pertencer.

Art. 581-. Neuhuma penhora ou embargo de terceiro, que
não fôr portador de alguma das via de conhecimento, p6lle,
f6ra do caso de reivindicação egl1l1do as di posições deste coo
digo (art. bH n 2) privar °portador do me mo conhecimento
da faculdade de requerer o deposito ou venda judicial das
fazendas no caso sobredito; alvo o direito do exequente ou
de terceiro oppoente sobre o preço da venda.

Arl. 586 O conhecimento concebido nos termos enun
ciados no art. 575 faz inteil'a prova entre todas as parte!'; inter
essadas na carga e frete e entre ellas e o ' segurauores; ficando
salva a e tes e aos dono do navio a prova cm contrario.

Art. 587. O conhecimento feito em f6rmá regular tem
força e é accionavel como escriptma publica. Sendo passado
á ordern é transferivel e negociavel por via de endosso.

Art.5 8. Contra os conhecimentos s6 p6de oppôr-se falsida·
de, quitação, embargo, arresto ou penhora e deposito judicial,
ou perdimento do efIeitos carregados por call a j u tificada.

Apol ices de seguro ao p01·tadoT

Art. 667. A apolice de seguL'O deve ser a siguada pelos
seguradore. , e conter:

O nome e domicilio <10 segW'ador e o do egurado; decla·
ranclo e te e segura por sua conta ou por conta de terceÍl'o?
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cujo nome p6de omittir-se: omittindo-se o nome do segurado,
o terceiro que faz o seguro em seu nome fica pessoal e solida
riamente responsavel.

A apolice em nenhum caso p6de ser concebida ao por·
tador.

LEI N. 1083 DE 22 DE AGOSTO DE 1860

Art. 1? § 10. Nenhum banco, que não fôr dos actual
mente estabelecidos por decretos do poder executivo, com
pallhia ou sociedade de qualquer natureza, commerciante ou
individuo de qualqner condição, poderá emittir sem auto
risação do poder legislativo, notas, bilhetes, vales, papel ou
titulo algum ao portador, ou com o nome deste em branco.
sob pena de multa do quadruplo do seu valor, a qual recairá
integralmente, tanto sobre o que emittir, como sobre o por
tador.

Esta disposição todavia não comprehende os recibos e
mandatos ao portador, passados para serem pagos na mesma
praça em virtude de contas correntes, comtanto que sejam de
quantia superior a cincoenta mil réis.

Taes mandatos e recibos deverão ser apresentados no
prazo de tres dias contados das respectivas datas, sob pena
de perder o portador o direito regressivo contra o passador.

DEORETO N. 2.694 DE 17 DE NOVEMBRO DE 1860

Art. 1. A emissão ou conservação na circulação de bi
lhetes, notas, vales, livranças, ficas ou qualquer titulo, papel
ou escripto que contenha promessa ou obrigação de valor
recebido em deposito ou pagamento ao portador, ou com o
nome deste em branco, não p6de ter logar sem autorisação do
poder legislativo, sob pena de multa do quadruplo do valor
de cada um que fôr emittido, a qual recairá integralmente
tanto sobre o que emittir como sobre o portador.

Paragrapho unico. Exceptuam-se da regra estabelecida
pelo presente artigo: 1" a dos actuaes banco, que e achar
autorisada pelos estatutos approvados pelo poder com
petente, e na fórma da legislação em vigor; 2° os recibos e
mandatos ao portador de quantia superior a cincoenta mil
réis passados lJor banqueiros e negociantes de uma praça para
serem pagos na mesma praça, os quaes deverão ser apresen
tados no prazo de tres dias, contados das respectivas datas,
sob pena de perda do direito regressivo contra o portador.
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Art. 2. Fica marcado o prazo de trez mczes, depois da
publicação do presente decreto, nos periodicos que costumam
inserir os actos do governo para a retirada dos referidos bi
lhetes ou escriptos não comprehendidos nas excepções lio
artigo antecedente, ficando dessa data em diante os seus
emissores e portadores sujeitos á pena do art. 1 § 10 da lei
n. 1083 se conservarem em circulação os que por ventura
tiverem sido emittidos antes da mesma publicação.

Art. 3. As autoridades judiciarias ou administrativas,
assim policiaes como fiscaes, são obrigadas, sob pena do
art. 7 da lei n. 1083 a participar ás autoridades superiores, e
eslas ao ministerio da fazenda e aos presideRtes das provincias
o preparo e tentativa de emissão de tae titulos, ou a sua
existencia na circulação, e apprehender ex o.tJicio os referidos
bilhetes e escripto mencionados no presente artigo, lavrando
de tudo auto, que será remettido com as competentes infor·
maçôes {L respectiva auctoridade para a imposição da multa.

Art. 4. As multas de que tratam os artigos antecedentes
serão administrativamente impostas pelo delegado ele policia
do termo em que tiver lugar a emi são ou circulação, ou pelo
competente chefe de policia, com recurso d'aquella autoridade
para esta e de ta para o ministro da fazenda na eôrte. para os
presidentes nas provincias, e finalmente dos presidentes das
provincias para o ministro da fazenda. .

Paragrapho unico. Estas multas serão cobradas executi
vamente pelo mesmo modo porque se cobra a divida activa
da fazenda publica, e o seu producto, depois de recolhido em
deposito no thesouro e thesourarias das províncias, será ap
plicado, sob designação do ministro da fazenda, ao capital dos
montes de soccorro que se crearem em virtude da disposição
do art. 2 'S 1° da dita lei, na cidade em que funccionar o re 
pectivo hanco ou na povoaçrLo que lhe ficar mais proxima,
depois de deduzida a parte que, na fórma da mesma lei, com·
pete ás pes oas ou empregados que promoverem a sua impo
sição ou derem notieia da respectiva infracção.

Art. 5. Ficam revogadas as disposições em contrario,

DEORETO N. 3323 DE 22 DE OUTUBRO DE 186:4:

Art. 1. A emissão dQ letras, notas promissorias, cre
dito, bilhetes, vales,fichas e quaesquer outros titulos, papeis
ou escriptos que contiverem promessa ou obrigação de valor
recebido, ou de pagamento por qualquer causa, com prazo ou
sem elle, á pessoa indeterminada ou ao portador, ou com o
nome deste em branco, não p6de ter logar sem autorisação do
poder legislativo (Lei n. 1083 de 22 de Agosto de 1860,
al't. 1 § 1°).
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Art. 2. A emissão ou conservação em circulação de
qualquer dos titulas, papeis ou escr-iptos mencionados no
artigo antecedente, sem autorisação do poder legislativo,
será pnnida com a pena de multa do quadruplo do valor de
cada um, que fôr emittido, a qual recairá iutegralmente tanto
sobre o que emittir como sobre o portador (Lei cito art. cit.)

Paragrapho unico. Exceptuam-se das disposições de te
artigo:

1~ A emissão dos bancos de circulação autorisada pelos
seus estatutos approvados pelo p0der competente na fórma da
legislação em vigor;

2? Os recibos e mandados ao portador de quantia supe
rior a 50$000 pa~sados para serem pagos na mesma praça em
virtude de contas correntc (Lei cito art. 1 ~ 10, 2" parte.)

Art. 3. Os titulas ao porta.dor a que e refere o n_ 2 do
paragrapho unico do artigo antecedente, permittidos pelo
art. 1 § 10 2',' parte da lei de 22 de Agosto de 1860, deverão
ser pa 'sados nos termos do modelo aunexo ao presente decreto
e apresentado ao banqueiro pelo portador no prazo de tres
dias contados das respectivas datas sob pena de perder o por·
tador o direito regressivo contra o passador (Lei cito art. cit.)

Art. 4? As autoridades judiciarias e administrativas,
assim policiaes como fiscaes, ão obrigadas, sob as penas do
art. 7° da Lei n. 1083 de 22 de Ag0sto de 1860, a participar ás
autoridades superiores, e esta ao mini tro da fazenda e ao .
presidentes de províncias, o preparo e tentativa de emi 'ão, a
emissão ou a exi teneia em eirculação dos titulo, papeis e es
criptos, com prazo ou sem elIe, á pes oa iudeterminada, ao
portador, ou com o nome deste em brauco, não comprehen
didos na excepção do art. 2, paragrapho unico do pre. ente
decreto, e a apprehender ex·officio os referidos titulas, papeis
e escriptos lavrando de tudo auto, que erá remettido com a
competentes ipiormaçõcs á respectiva autoridade para a imo
posição da multa.

Art. 5? As multas, de que tratam os artigos antecedeut s
serão admiuistrativamente impo tas pelo delegado de policia
do termo em que tiver lagar a tentativa, emissão ou circulação,
ou pelo competente chefe de policia, com recurso daquella au
toridade para esta, e desta para o ministro da fa.zenda na côrte,
para os presideutes na provincias, e finalmente dos presi
dentes para o ministro da fazenda.

§ 1~ O recursos, de que trata este artigo, erão inter
postos ex-o:lJicio, quando a decisão fôr favoravel á parte.

2? Na interpo ição dos recur'o tanto nece sario ou
ex,o.tficio, como voluntarios observar- e·hão as dispo içõe' do
arts. 767 a 772 do Regulamento de 19 de Setembro de 1860.

Art. 6? Estas multas serão cobrada executivamente
pelo mesmo modo porque se cobrar a divida activa da fazenda
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publica e o seu producto, depois de recolhido em deposito no
thesouro e thesourarias das provincias, será applicado por de
signação do ministro da fazenda, ao capital do, montes de
soccorro, creados em virtude da disposição \.lV art. 2, § 19 da
dita lei, deduzida a parte, que na fÓl'ma da mesma lei, com·
pete ás pessoas ou empregados que promoverem a sua impo
sição, ou derem noticia da respectiva infracção.

Art. 7~ Os tit,ulo á pessoa indeterminada, ao portador,
ou com o nome deste em branco, emittidos em contravenção
(lo a i t. 1, § 1 da Lei n 1083 citada, até a data de H de Se-

. temlJro do corrente anno, não estando fallido o emissor, serão
retirados da circulação no prazo de tres mezes contados da
publicação dI) presente decreto, ficando dahi em diante os
emissores e portadores sujeitos ás penas comminadas no art. 2,
se os conservarem na circulação.

Paragrapho unico. A respeito dos titulos {L pessoa inde
terminada, ao pOltador ou com o nome deste em branco, emit
tidos contra as disposições legaes depois da referida data, as
autoridades judiciarias e ac1minisLrativas, assim policiae
como fiscues, sob as penas do art. 7° da Lei n. 1083 de 22 de
Agosto de 1860, procederão á apprehensão ex-o.Uioio, seguin
do-se os ulteriores termos do processo na fórma dos a,rts. 4° e
seguintes do presente decreto.

Art. 8~ Os titulas a que se refere o art. 3u deste decreto
pódem ser emittidos simplesmente com a clausula - ao PO?··
tador - oudesignaudo-se o nome da pessoa a favor de quem
se emittirem, e annexando-se a clausnla - ou ao p01·ütdor.

Poderão tambem ser passa(~os á pessoa determinada com
a clausula - a o1'dem - ou sem ella; mas em tal caso não
serão consideradotl titulas ao portador.

Art. 9~ ~ fórmula dos mencionados titulas poderá ser di
versa da do modelo annexo; em todo caso, porém, o que tiver
a clausnla - ao podadO?' - deverá conter, sob as penas da lei,
o seguinte:

1~ Declaração do lagar oude é passado o titulo, e data da
emissão.

2~ Designação do banco ou banqneiro do mesmo lagar a
quem Iôl' dil'lgido o pagamento, e com quem o passador tenha
conta corrente.

3~ Declaração por extenso, no corpo do titulo, da quantia
cujo pagamento se ordenar, a qual será superior a 50$000.

4~ Assignatura do passador.
Art. 10. Fica revogado o Decreto n. 2,694 de 17 de No

vembro de 1860 e qualquer outra disposição em contrario.
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LEI N. 1237 DE 24 DE SETEMBRO DE 1864

459

Art, 13. O cessionario do credito hypothecario ou a
pessoa validamente subrogada no dito credito, exercerá s~bre

o ünmovel os mesmos direitos, que compl::tem ao cedente ou
Rubrogante e tem o direito de fa7.er in cr ver á margem da
iJlscrí:pção principal a ce 'são ou subrogação. As ce 'ões 6
podelll '01' feitas por escriptura publica ou por termo judicial.

& 1~ Constituida a hypotheca conforme o art. 4° S 6°, ou
cedida conforme ec te artigo, podem sobre enn. as sociedades,
e 'pccialmente autorisadas pelo Governo, emittir, com o nome
de letras bypotbecarias, titulos de divida transmissiveis e pa
ga\"eis pelo modo que se determina no paragrapbo. s guinte...

: 2~ As letra bypothecarias são nomillati va ou ao por
tador.

S 3~ As letras nominativas são transmissiveis por endosso,
cujo e:ff'0üo S rá. sómente o da cessão civil.

~ 4~ O valor das letras bypothecarias nunca erá inferior
a 100$000.

~ 5': Os emprestirnos hypothecarios não 110clem excedor
á metade do valor dos immo"eis ruraes e tres quarto do.. im
moveis urbano .

. 6'! A emissão da. letras hypothecaria . Hão podcrá ex
ceder a importancia da divida ainda não amorti:>ada, nem o
<1ecuplo do capital ..ocial. realisaclo.

, 7': Os emprestimos bypothecarios s~í.o pagaveis por anllui
dades calculadas, <le modo que a amortisa<;ão total se realise
em 10 annos pelo meno~ e em 30 no maximo.

~ ~ ::l.Illluidade com prehende :
O juro e tipulado ;
A quota de amortisação ;
A porcentagem da admiui 'tra<;ão.
: 9~ "ON estatutos das 'ocieda<lc', o.' qll<ll;S .'el'ão 'ujeito

á approvação do Governo, se determinará:
A circumscripção territorial de cada cociedade ;
O modo da avaliaçã da propriedade;
A tarifa I ara o calculo da amorti ação e porcentagem da

admini tração ;
O modo e condições dos pagamentos antecipado
O int rvallo entre o pagamento da' annuidades p o dos

juro' das letras hypothecaria' ;
A con tituição do fundo ele reserva;
Os casos da <lissolução voluntaria da ocieda<le e a fórma

e condições ela 1iq nidacão ;
O lllodo da eruis ão e ela amortisação da' letras bypothe

carias;
O 1ll0<l0 da allmulação das le l'as r midas.
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§ 10. A falta de pagamento da annuidade autori 'a a so
ciclade para exigir não só esse pagamento, mas tambem o de
toda a divida aindo não amortisada.

11. Os emprestimos hypothecario são feitos em di·
nheiro ou em letras hypothecal'ias.

~ 12. O capital das ociedades e as letras bypothecarias,
ou a sua transferencia, SrLO isentas de sello proporcional.

A arrematação ou adjudicação dos immoveis para paga
mento da sockdade é isenta de siza.

. 13. O portador da letra hypothecaria só tem acçrto
contra a ociedade.

: 14. As sociedades de que trata est~ lei não SrLO sujeitas
a fallencia commercial. Verificada a insolvabilidade a reque·

·rimento do Procurador Fiscal do 'rhesouro Pn1Jlico ou das
The. ourarias, aos quac o credores devem participar a falta
de pagamento, o juiz do ch'el do domicilio, procedendo á.
dmgencias necessarias, decretará a liquidaçfLO forçada da 0

cieuade. De te despacbo haverá aggravo de petição. Decre
tada a li(~aidaçftO forçada erú. o e tabelecimento confiado c
uma administração pl'ovisorja., composta de tres portadores de
letras bypothecaria' e de dous accionistas nomeado pelo juiz.

, 15. O juiz convocar(1 os portadore das letra. bypotbeca
rias para DO prazo de 15 dias nomearem uma administração que
tome conta do c..tabelecimento lJara sua liquidação definitiva,.

~ 16. E. tas sociedades, além da operação fnnclamental
dos emprestimo por longo pl'azo, pagaveis por allllniclade,
podem:

1~ Fazer emprestimos sobre hypotbecas a curto prazo com
ou sem amortisaçfLO ;

2~ Receber depositos em conta corrente de capitaes com
ou sem juros, empregando e.. tes capitaes por prazo que não
exceda de 9u dias em emprestimos garantidos por letras b,)'
potbecarias ou por apoliees da t1ivicla publica ou na compra
e de conto de bilbete . do Tbesouro. E tes depo 'itos só pOlIem
ser retüados com prévio aviso de 60 dias, c não excederão a
imlJOrtaneia do capital realisado.

" 17. A letra 1Jypotbecaria prefere a qualqner titulo de
divida chirogral haria ou privilegiada.

'8 18. O Governo, pelo Ministerio da Fazenda, dará regu·
lamento especial para execução desta parte da presente lei.

DEORETO N. 34'71 DE 3 DE ,JUNHO DE 1865

Art. 40. As letra' hypotbecarias representam os empres
timos bypotbecarios de longo prazo, e não póde por conse
quellcia a sua emissão exceder á omma do valor nominal dos
mesmo empre.. timos.
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Alt. 41. As letras hypothecarias são nominativas ou ao
portador.

Art. 12. As letras nominativas são transmi iveis por
endosso, cujo effeito é sámente o da cessão civil, isto é, sem
responsabilidade para o endossante.

Art. 43. A faculdade de transmissão por via do endosso
ntta quer dizer que <:eja prohibido outro qualquer meio legal
de transferir a propriedade .

.Art. H. As letras ao lJOrtallor se transferem pela imple
tradição.

Art. 45. O valor das lf~trashypothecaria nunca será infe
rior a 100~000.

Art. 46. Estas letras e a sua transferencicL são isenta.s do
se110 proporcional.

Art. 47. Podem ser negociadas em qualquer parte as letras
hypotlJecarias, qualquer que seja a circumscripção tenitol'Íal
em que forem creadas.

Art. 48. As letras hypothecaria terão a sua numeração
de ordem que será relativa ao anno da sua emissão.

Art. 49. As let"as hypothecarias não tem epocha fixa de
pagamento: ellas são paga-s por via de sorteio, de modo que o
tota.l <lo valor nominal das que ficarem cm circulação não ex
ceda á somma pela qual nessa epocha a sociedade fôr credora
por empre timos hypothecarios.

Art. 50. O pagamento por via do sorteio é feito com a
quota da anlluidade destinada para amorti açtlO, e com a im
portancia dos pagamentos antecipados, quando estes forem
feitos em dinheiro.

Art 51. O sorteio deve ter lugar ao meno uma vez em
cada anno. Procede-se ao ,'orteio pelo modo seguinte:

Todas as letras hypothecarias, emittidas durante o mesmo
anno, são collocadas em uma ó roda, de modo que hajam
tantas rodas, quantos são os aunos da emis ão. De eada roda
se ti.rará á sorte a quantidade de lctras que corre ponde á
somma de tinada pela ociedade para cada creação annual.

Ârt. 52. Os numero' de ignado pela sorte serão publica·
dos, e pl'oceder- e·á ao pagamen~o das letras orteadas no dia
an nunciad o.

Art. 53. Os primeiros numero' sorteado erão premi.ados,
se isto fôl' possivel.

Art. 54. De de o dia annunciado ces am os jmo das letras
sorteada, cujos numeros forem publicado .

Art. 55. O juros das letra hypothecarias, tempo e modo
de pagamento devem con tal' das mesmas letra.

Ârt. 56. O juros da letras hypothecaria erão pago
por eme tre da mesma' arte que a annuidade.

Art. 57. A epoca do pagamentos oa annuidade deverá
ser combinada com a epoca do pagamento dos juros das le·
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tras, de maneira qne a sociedade possa ter tempo para cobrar
dos seus devedores as annuidades com as quaes deve pagar os
juros.

Art. 58. s letras hypothecarias têm por garantia:
, I? OS immoveis hypothecarios .
. 2'! O fundo social. .
§ 3~ O funno de reserva.
Art. 59. obre as garflntias elos paragraphos antecedentes

as letras h.l'pothecarias têm preferencia a quae 'IIuer titulos de
divida chirograpl1aria. ou privilegiada.

Al't, 60. Fica entendido que as letras bypothecarias nã.o
têm garantia directa sobre talou tal immovel hypotbecado á
sociedade; elJas são garantidas indeterminadamente por todos
os il.tllllOVei hypothecado .

Art. 61. As letras bypothecarias, amortisadas por via de
sorteio, serão queimada!-l. .

Art. 62. As letra hypothecarias com a quaes, e fizerem
os pagamento antecipados serão selladas com um seJlo es·
pecial.

Art, 63. As l0tras do artigo antecedente entrarão no sor
teio em cOllcurreneia com as outras, e deverão ser mettida
eru circulação logo que houver nuvo emprestimos,

rt. 64, Os portadores das letras hypothecal'ias s6 tem
acção contra a sociedade.

Â.rt. 65. No caso imprevisto do não pao'amento dos juros
011 do não p,lgamento das letras sorteaua', o.' portadores dellas
têm acção coutra a socieuade para se pagarem:

~ 1~ Pelo fundo de reserva.
'8 2~ Pdo capital dispouivel do fnndo ociaI.
~ 3~ Pelos crcditos bypothccarios.
Â.l't. 66. :No caso de ver. ar a execuyão sobre algul\l cr'e·

dito bypotbecario o fLITematante delle ou o credor adjucata·
rio é ourigado a cumprir para com o devedor todas as condi·
ções do contracto tal qual foi aju tado pehl sociedade.

Art. 67. A acção do portador da letra não p6de 3, socie
dade oppôr outra excepção além da seguintes:

~ I'! Fal idade da letra.
!:; 2? Não exhibição da letra.

LEI ~ , 314-0 DE 30 DB OUTUlllW DE L 2

'...rt. 11. Provada a perda ou de..truição dos coulJons ou
apolices da divida publica ao portador o Governo pagará a
re'p ctiva importancia ou substituil·o ·á por outros titL1l0S
da me ma e peci e, na fa,lta, por certificados do rrbe OlHO,
obSeryal1çt' as seguintes üisposiyõel:i ;
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. 1~ Os r.eclamantes serão obrigados a dar caução em di
nheiro ou fundos publicos que represente o valor dos cQupon
ou apoliccs perdida ou de truidas e dez annos de juro .

.. 2~ o prazo de dez anuos, contado da data do paga
mento ou sub tituição dos titulos, prescreverão quae. quer
acções de terceiros contra a Fazenda Nacional, e findo eS'e
tempo re titnirá o Thc ouro a caução .

.. 3~ A prova da perda ou destruição dos coupon ou apo
]ices ela divida ao portadOl', ómellte reputar-se-á feita cm
vi ta da jnstificaçtlO julgada pelo juizo dos feitos da Fazenda
Nacional.

.. 4° A contestação judicial sobrc a I ropriedade do titu
lus perdidos ou destruido', suspende a 1'e 'tituição da caução
de que trata o . 2° até que os tribnnaes decidam a quem per
tence a respectiva importancia.

§ 5~ Apparecendo os titulos perdidos, o Tbesouro arreca
dal-os-á, permittindo o levantamento da caução, se forem elIes
apresentados por quem houver recebido os substitutivos ou o
equivalente em dinheiro; no caso contrario observar- 'e-{L o
disposto no paragrapho anterior.

LEI N. 3150 DE 4 DE NOVEMBRO D1~ 1882

Art. 7~ O capital social divi<J.e-se em acções e estas podem
subdividir- e em fracções iguae que rennidas em nnmero
equivalente {L acção, conferem os mesmos direitos de ta .

. 1'~ A acçõe erão nominativas até o seu integral pa
gamento, realisado o qnal poder-se ão converter em titulo ao
portador, por via de endo so, segundo estiver e tipulado nes
Estatutos.

~ 2~ As acções só poderão negociar- e depois de reali ado
o quinto do seu valor. Subsistirá, porém, a respou 'abilidade
do cedente para com a ociedade no ca o desta e tornar in 01
vavel pelas quantias que faltarem para completar o valor das
acções transferida, ficando ao mesmo edente salvo o direito
de baver a re pectiva indemni ação da pe - oa a quem fez a
ce são e dos cessionarios po teriores, os qua são otidaria
mente obrigados. A responsabilidade do cedente pre creverá
no prazo de cinco annos, a contar da publicação da ce. são.

3~ Haverá, na séde da companhia, UIlil. livro de registro
com termo de abertura e encerramento numerado, rubricado e
seilado nos termos do art. 13 do Codigo Commercial para o
fim de n'elie e lançarem:

1~ O nome de cada accionista, com indicação do numcro
de suas acções ;

2~ A declaração da entrada de capital realisada ;
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3? As transfere.ncias das acções com a respectiva data,
assignadas pelo cedente e cessionario, ou por seus legitimos
procuradores;

4~ A conversões das ac~ões em titulos ao porta.dor.
. 4? O penhor das acções nominativas se constitue pela

averba.ção no termo de transferencia; o tIas acções ao por·
tador e das transferi veis por endosso pela fórma estabelecida
nos a1'ts. 271 e 272 do Codigo Commercia1. A constituição do
penhor não suspende o exercicio dos direitos de accioni~ta.

Art. 32. E permittido ás sociedades anonymas contl'ahir
empre timo de dinheiro por meio de emissã.o de obrigações ao
portador.

§ I? A importancia do emprest.imo nunca poderá exceder
a totalidade do capital social.

§ 2? Os portadores de obrigações podem nomear um fiscal
que funccione conjunctamellte com os de que trata o art. 14e
com as mesmas attribuições.

3~ E' licito aos mesmos portatlores assistir ás a 'sem·
bléa geraes e tomar parte nas dI 'cu sões sem voto delibe
rativo.

DECRETO N. 8821 DE 3(;) DE DEZEl'rIBRO DE 1882

Art. 10. As acções serão nominati vas até o seu integral
pagamento. Realizado o dito pagamento, poderão ser conver
tidas em acções transferiveis por endosso, on em acções ao
portador. A conversão '6 poderá ser feita por deliberação tla
assembléa geral.

Art, 12. A ce são da acções ao portador se cousnmma
pela simples tradicção dos titulos. O portador da acção se pre
sume dono emquanto o contrario não fôr provado.

Art. 16 As acções e as fracções de acções serão assigua-
das, pelo meno', por dois administradores e deverão conter:

I? O numero de ordem.
2? O valor que cada uma repre enta.
3? A designação ou denominaçã.o da sociedade.
4? O direito que conferem ao dividendo e capital.
5~ A data da constituição da sociedade e da publicação

dos actos constitutivos.
Art 17. As acções transferiveis por endosso e ao por

tador, além das declarações mencionadas no artigo antece
dente, conterão:

1? A sommatotal do capital sub cripto, com especi:fica~ão
da parte em dinheiro e da parte em bens, cousas ou direitos,

2~ O numero das acções em que se divide o capital.
3° A dUl'ação da sociedade.
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SJ

--_._-_._---------
4~ O dia e o logar (cidade ou villa) da reunião annual da

a.ssembléa geral.
Art. UJ. As acções podem ser objectos de penhor. O pe

nhor da nomina iva e constitue por simples av rba<;ão no
termos de i n. mipção e de tntusferencia; o da transferivei
por endos o e da acções ao portador pela entrega do titulo ao
credor e por papel assignaclo pelo devedor, ao qual o credor
dará a respectiva cautela (Codigo Corumercial, art. 271.)

. l° A con tituição do penhor ~ão inhibe o accionista de
exercer os direitos da acçrtO, como o de receber dividendos
tomar parte e votar nas deliberações da assem bléa geral.

: 2u E' prollibido á ociedade anonyrua a 'ceitar em pe
nhor as ::;uas pl'opria acções.

Art. 20 Não póde a ociedade anonyma eomprar e ven
der as sáas acçõe.. Ne."ta prohibição não e comprehenc1e a
amorti ação das acções uma vez q ue seja reali ada com fuudo
disponiveis e em o:ffensa do capital.

A ail1urti aÇrlO llfio póde ~el' feita s não por deJiberaç:tü da
assembléa geral, estando pre:::ente um nUJllero de soeio que
repres nte pelo meno doi terços do capit:ü.

Art- ~1. E' permittido :i' ociedade anoJlyma contl'[t~ir

emprestimo por via de obrigações (clelJenitL1'es) ao portador.
:) 1" O titulo da obri«ação, além das clau uJa propria.

dos in ·tnllnentos desta natureza, deverá, conter:
1" A él'i da obrigaçõe '.
2~ O llumero de ordem.
H'~ somIlla total do empre 'timo, a cuja slorie pertencer.
~ 2'~ A SOlllllla do empre timo ou empre 'timo' uão poderá

exceder o capital S11 b cripto .
. 3'~ Os portadores elas obrigaçõe poderão nomear um

fiscal para colla.bol'a.r com os de t1l1e tratam os arts. 51 e se
guintes, COnl ignae dil'eitos.

S 4~ E' licito ao me. mo portadores a.s istircm li re·
uniões ela a. sembléa geral e tomar parte nas di cu 'ões, em
voto deliberativo.

§ 5? O emprestimos por ohrigações não p6c1em ser con
trahic10s senão por' irtuele de autorjsn.~ão eSl)re ":1 nos esta·
tuto on de deliberaç·ã.o da as embléa geral.

Art. (iD. erão acceitos como ~ocios, parn. to(lo o c1fcitos
de direito, os Cjue se apre::;ental'em com acções ao portador e
com as trall, feri veis pOl' enelo o tra::;pas ada. em sen nome,
..alvo prova e11l contrario.

Paragrapho unico. No estatutos, ~u contracto social, se
póde estabelecer que os donos da acçoes ao portador e das
tran ferivei por endos o as depo::item na caixa da so
ciedade, pelo meno tre lia ante da::; réuniõe da a "embl a
geral, sob pena (le não tomarem parte na discu "ões e deli·
berac,:õcs.
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DECRETO ~. 164 DE 17 DE Já TEmo DE 1890

Art 7. O capital sócial divide se em acções, as quaes pó
dem . ubdividir-se em fracções iguaes que reunidas em nu
IDero equivalente á acção conferem os lllesmo direitos desta.

§ 1~ As acções erão nominativa. até o seu integral paga
mento, realisado o qual poder· e·ão converter em titulos ao
portador, por via de endosso, segundo estiver estipulado nos
Estatutos.

;) 3? Haverá na séde das companhias um livro de registro
.com termo de abertura e encerramento, nnmerado, rubricado
e selJado nos termo do art. 13 do Codigo Commercial, para o
fim de nclles se ]an~arem :

I? O nOllle de éada accionista, com indicação do numero
de suas acções;

2? A declaração das entradas ne capital realisadas ;
3? As trallsferencias da acções com a re5pectiva. data,

assignadas pelo cedente e cessional'io ou por seus legitimos
procuradores;

4.° A.s conversõe das ac(,:ões em titulos ao portador.
4~ O penDor das acções nomiuati,as constitue-se por

averbaçõc no termo de tran 'ferencia : o das acçõe . ao porta
dor e das transferiveis, mediante ('ndo SO, pela fórma e tabe·
l~cidanos art . ~71 e 272 do Couigo Commercial A con tituição
do penhor não suo pende o exercicio dos direito de accioni ·ta.

Art. 32. E' permittido ás sociedades auonymas contrahir
emprestimos em dinheiro, dentro ou fóra do paiz, emittindo
para esse fim obrigações ao portador.

§ 1~ A. importam·ia. de taes empre timo não póde exceder
o valor do fundo social na ua totalidade.

2? Es as obrigações terão por fiança todo o activo e beus
da sociedade, preferindo a quae quer outros titulos de divida.

S. 3? No caso de liquidação da sociedade, os portadores
dessas obrignções haverão a .-na importancia. antes de quaes·
quer outros credores; e só depois de recolhidas toda ellas
ou depositado o valor das que faltarem serão pagos os demais
credore na ordem das outras preferencias.

. 4? 1:\.os portadores de as obrigações é licito a si. til' ás
reuniõe da assembléa geral e discutir, sem voto, qualquer a 
sumpto que interesse a divida representada por esses titulos.

Art. 40. São applicaveis ás sociedade sem commandita por
acções as disposições dos §§ 1° e 2° do art. P, dos arts. 4°, 5°,
6° e 7° e seus § e dos arts. 8°, 11, 13, 14, 15, 16 e 17.

Art. 41. São tambem applicaveis á. mesmas sociedades as
disposições do art. 26, ns. P, 2°, 3° e 4° e dos arts. 27, 29,30,
32 e seu paragraphos.
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DEClmTO K. 164 A DE 19 DE JANEIRO DE 1890

467

Ârt. 13. (O mesmo teor do art.·13 da lei de 2J ele Se
-tembro de 1 6-1).

1~ Constituida a bypotheca conforme o art. 4°, .' 6°, ou
cedida conforme este artigo, UUla, vez que a iu cl'ipC;ão fique
em primeiro lugar e sem coucllrrellcia, podem sobre ellas a
sociedatle' espccialmeute autori ada pelo Governo emittil'
com o nome de letra bypotbecal'ias, titulas dc tlivida trans
missivais e paga"eis pelo modo porque e determina nos
paragraphos seguintes.

(Os :~ 2°,3°, 4:0, 5° e 6" SiLO o me mos da lei de] 6-1).
: 7~ üs elllprestimos hypothecarios ão pagavei \.lar ano

nuidades calculada de moela que a ~ull01·tisação total e rea·
lise no prazo maximo da trinta annos.

f- ~ (O mesmo da lei de 18(4).
" 9~ Nos estatlltos das sociedade., os quaes serão ujeitos

á approvação do Governo, se l1etenninará ;
Â circum cripção territorial de cada ocicdade;
A tarifa para n calculo ela amor ti 'ação e porcentagem da

administração; o modo e condi~õe' dos pagamento anteci
pados ; o intervallo entre o pagamento da' anuuidades e dos
juro' das letras hypothecarias ; a con tituição do fundo de re·
'erva; o ca os ele di.,solução yoluntarüt da sociedade e a
fÓl ma e condiC;ões da liq uidaç'ão; o modo da emissão e eh1.
amortisação das letra' hypothecarias ; o modo da annullação
elas letra hypothecaria . (;3S 10,1],11,13, H e 15, os mesmos
ela lei de 1864).

10. EmiLtir letras hypothecaria ou de penhor.
11. Emittir obrig ações ao portador por conta propl ia ou

de terceiro.
12. Emittir letra, ao portador com prazo fixo.
13. Emittir bilhetes ao portador na ba e e coneliçõe e",·

tabelecida pelo GoveJ'llo.

DECRETO DF. 2 DE MA.IO DE 1890

Àrt. 310 (o me mo teor do art. 40 elo decreto de 3 de
Junho de 1865).

Ârt. 311 (art. 41 do decreto de 1 65).
Ârt. 312 (art. 42 do decreto supra).
Ârt. 313 (art. 43 do decreto upra).
Ârt. 314 (aI t. 44 do decreto de 1 65).
Ârt. 315 (art. -15 elo decreto citado).
Âl't. 316 (art. 47 do decreto citado).
A..rt. 317 (art. 48 do decreto citado).
Ârt. 318 (art. 49 do decreto de 1865).
Art. 319 (aIt. 50 do decreto citado).
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A.rt. 3~0 (Art. 51 do decreto citada de 1865).
Art. 321 (AI t. 52 do lUe -mo decreto,.
ArL. 3J~ (Ârt. 5;; <lo deereto citado).
Alt. 323 (AI t. M do decreto cita<lo).
Art. 3~4 (Art. 55).
Art 32, (Art. 56).
Art. 326 (Art. 57).
Art. 3~7 (Art. 5 ').
Ârt. 32 (Art. 59).
An. 32U l Art. (0).
AI t, :330 (Art. (1).
Art. 3::n (Art. (2).
An, ::1;)2 (Art. ti3).
AI t. 33::1. As letras bypothecal'ias gosam, outrosim, dar

i ençàu confl'J ida pelo aft. FIO !lo regulamento n. 737 <le 1 '50,
para, o dldto de nilo ser penhoradas 'cnilo na falta absoluta
de outro b 'U . do devedor, e po!lem empregar-se em fiaul,:a" :1
Fa-zenda, PubJica, eru fianças crüuioae e outras, bem COlllO Da

com'er '~LO dus bens de Illenores, o]'pLãos e interdicto', À
letra lJypothecaria prefere a qualquer titulo do divida chiro
gl apb:\I ia ou IJl'evilegiada.

Ad. 3;1-1 (Art. 6-1 do de 'feto de 1 '6-).
AI t. 335 (Art. ti5 do decl'eto cita<lo).
AI t. 3:36 (Art. (j(j do decreto citado).
Alt. 337 CArt. (7).

DECRETO~.91'7 .DE 2±DE O-cTU1.:RO DE 1890

Alt.2. Consideram-se dividas liqnidas e certas:
a) a indicada' no art. 247 do decr to n. 7:37 de 25 de 1\0-

vembro de 1"50;
lJ) as obrigações ao portador (debentu'1'es) e os respccti,·os

COU1JO'II8 para pagamento de j UlOS eruittidos pelas sociedade
coruruuncli tarias por acções;

c) os lJilhete (L ,)rdem pagaveis cm merea!lorias ;
d) OS ~C(L1'j'allt s ;

e) os recibos dos trapicheiros;
f) o:s cbeques ;
(e uutro . tIue não interes -am ao assumpto !leste lino)

AI . 23 ' lOAs ol)]'iga~'ões ao paI ta!lor (debentures), emit
tidas com promessas de premio de reembolso, ::sendo urna a
taxa, da erni:ssã.o e outro o capital 1l0Ulinal reembolsavel a
101lgO prazo e á SOl te, (;onconel'ão á fal!cncia pelo capital da,.
-emi ão accl'escentado da diii'ercnça. entre o juros l)agos e a
taxa ue ti 0/0' quando o juro e~tipuJado fôr inferior, desde a.
emL ão até ao data da falJeucia, e ~obre essa quantia, se con-.
tarão osjuros legaes até final embolo.
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Ârt. '24. Contra a ma a não correm juros, se ena não
-chegar para o pagamento (lo principal, salvo o' ela obriga
ções ao portador emittidas pelas ocied~t'le commnn Utarias
por- acções e nas dividas garantidas por bYp'othecas, anuichrese
ou penhor, até onele chegar o pl'oducto elos beus dallos á hy
potheca, antichrese ou penhor, incluido o agricola.

<

Ârt. 27. E' garantido no caso do ,art, 198 do Codi"'o Com
mercialo tlireito de retenção, salvo a resolução do contracto,
bem como nos demais casos peevi-:tos na legislação tumer
cial (al't .96,10._,117,156,189 e 6"2 lio Codigo Comlllercial).

§ lU O credor gosa do direito de retenção sobre os bens,
movei.- e titulos que se acharem {L sua disposição por consen
timento do devedor, embora não e. teja vencida a divicla.
semlJre que haja connexidade entre esta e a cousa rctiela. Entre
commerciantes tal counexielade resulta das suas reJa<;õe. de
negocio.

: 2~ O direito dc retenção lião se póde exercer ele modo
contrario ás instrucções do devedor, neJll contra a estipulação
.sobre uso determinado da cousa.

~ 3~ Se o devedor entregou corno propl'ia ao credor cousa
perteneente a terceiro, o direito ele retenção póde ser oppost o
ao terceiro, provada a boa fé elo credor, salvo a .reivindicação
no caso de perda ou fnrto.

~ 4? Se a mas a não remir a cousa retida, o creclor, co mo
o pignoraticio, a excutará. ficando equiparado a e ·te para os
dendos effeitos.

Ârt. 39. Reunidos os credores, proceder-se-l1[\, (t chamada
por lista organisada pelo curaLlor fiscal e l)elos synLlicos. Contra
-a inclusão ou omissão poderá reclamar qualquer cred r ou o
fallido .

. 4? Os credores por titulas on obrigações ao portador
deposital-os-hão em mão dos syndicos pelo meno dois dias
antes da reunião, sob pena de não tomarem parte nas di cus
sões e deliberações, nem serem attendidos para o calculo de
Jllaioria.

Ârt. 68. Sã.o creüores reinyiudicantes, quer tenham
'acção real ou l'ei-persecutoria, quer não, propridacle plena ou
jus in "e : _

f) o dono de titulos ao portador, que forem pel'diclo , fl11'

tados, roubados, extorquidu , ou Gbtidos por fal idalle, e tel
linato ou outras fraudes, se o fallido fôr quem o' a.chou ou
obteve por esses meios ou recebeu, sabendo a origem viciosa
.da posse.

S5~ Â reclamação ou acção de reinvindicação ob ta á
venda da cousa reclamada, mas não anuulla a anterior alie
nação.
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Art. 70. São credores dafallencia:
I) com privilegio sobre todo o activo, salvo bypotheca

devidamente inscripta e anterior á emi ão ou em garantia
do pagamento do preço do immovel adquirida depois della.

a) os portadores de obrigações (debentures) emittidas
pelas sociedades commanditarias por acções.

DECRETO K. 434 DE 4 DE .JUUIO DE 1891

Art 21. As acções serão nomiuativas até o seu integral
pagamento. Resol,ido o dito pagamento, poderão ser couver
tidas em acções transferivei' por indosso ou em acções ao
portador. A conversão só poderá Eer feita por deliberação
da·assembléa geral.

Art, 22. Haverá na éde das companhia um livro de re·
gistro com termo de abertura e encerramento, numerado, ru
bricado e seDado nos termos do urt. 13 do Codigo Oommercial
para o fim de n'elle se lançarem:

4~ As con versões das acções em ti tnlos ao portador e tral1, 
ferencias por endosso. E' livre a qualquer accionista o exame
do livro do registro.

Ârt. 24. A cessão das acções ao portador se consumma
pela simples tradição dos titulas. O portador da acção se pre
sume dono, emquanto o contrario ntlO fôr provado.

AJ't, 32. 'Ioda a, acção é indivisivel em relação á sacie·
dade. Quando um desses titulas pertencer a diversas pessoas a
sociedade suspenderá o exercieio dos direitos que a taes ti
tulas são inberentes, cmquanto um só individuo não for de i
gnado para junto d'ella figurar como ])I'oprietario.

Art. 35 (o mesmo teor do art. 16 do decreto de 30 d~

Dezembro de 18 2).
Árt,. 36 (a.rt. 17 do decreto, npracitado).
Árt. 37 Cart. 19 do decreto citado),
Ârt. 38 c: 1° do art. 19 supra mencionado).
Art. 39 C' 2U do art. 19 supra),
Ârt. ,1,0 Cart. 20 do decreto citado de 1882).
Art. 4l E' permittido ás sociedades anonrmas contrahir

emprestimos em dinheiro, dentro ou fóra do paiz, emittindo
para es e fim obrigações (debentu1'es) ao portador.

Paragrapho unieo (o . 1° do art. 21 do decreto de 30 de
Dezembro de 1882).

Árt. 42. A importancia, de taes emprestimos não póde
exceder o valor do fundo social ua sua totalidade.

Art. ,1:3. Essas obrigações terão por fiança todo o activo e
bens da sociedade, preferindo a quaesquer outros titulos de
divida.

No caso de liquidação da soeiedade, os portadores des as
obrigações haverão a sua importancia antes de quaesquer
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outros credores; e s6 depois de recolhidas todas ellas, ou de
positado o valor das que faltarem, serão pag0s os demais cre
dores na ordem das outras preferencias.

Art. 44. Aos portadores dessas obrigações é licito:
I? Assistir ás reuniões da assembléa geral e discutir, sem

voto, qualquer assumpto que interesse á divida representada
por esses titnlos.

2~ Nomear um fiscal para collaborar com os que houverem
sido nomeados pela assembléa geral dos accio:1istas.

Ârt, 45. Os emprestimos por obrigações não podem se1~

contrahidos senão por virtude de autorisação expressa nos
e!:itatutos ou deliberação da assembléa geral.

. Art. 135. Serão acceitos como socios, para todos os·
effeitos de direito, os que se apresentarem com acções ao por
tador e com as trausferÍ\reis por endosso traspassadas em
seus nomes, salyo prova em contrario.

Art. 13G, paragrapho unico do art. G9 do decrete de 30 de
Dezembro de 1882.

Art. 200. Incorrem na multa de 200$ a 5:000$000 :
5? Os administradores que emittirem obrigações ao por

tador em contravenção ás disposições uos arts. 41 e 42.

DECRETO LEGISLATIVO N. 149 B DE 20 DE JULUO DE 1893

Art. 1~ O proprietario de titulos ao portador que delles
fôr de::;apos~ado por motivo estranho á sua vontade e {t dispo
sição da lei, podenl, obter novos titulos e impedir que a outrem
sejam pagos o capital e os rendimentos .

..8..rt. 2? Perante o juiz ou tribunal do domicilio do deve
dor, o proprietario alleganl, em petição as circumstancia em
que foi desa.possado, declarando a quant.idade, natureza, valor
nominal e numeração dos titulos, e serie, si houver, e, (luanto
possivel, a época e logar em que os adquirira e em que l'ece
bera os ultimos juros ou dividendos.

Art. 3? Coucluirá pedindo a intimação:
Do devedor ou seu representante, para que não pague o

capital nem os juros ou dividelldos ;
Do presidente da Junta dos Corretores, para que não

sejam admittidos os titulos em negociação na praça;
Do detentor dos titulos, ou de quem interessado fôr, para

allegar o que lhe convier.
Art. 4~ O juiz mandará immediatamente fazer as inti

mações e expedir edital, marcando aos terceiros intere sados
o prazo de um anno para dizerem do scu direito.
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Árt. 5~ Decorrid0 O pra,zo de um anno sem Oppo.'lçao, c
si houverem ido distribuido dous dividendos, poderá ore·
querente sei; autorisado a p rceber o juros e dividendos ven·
cidos e que se forem vencendo e o capital que se tornar
exigivel, mediante caução.

Árt. (j~ A caução comprehenderá o capital exigivel e a
importancia das aunuidades vencida, sendo a do ultimo anno
{jomputaua em dobro . .Não será, julgada sem audiencia do
miui 'terio pu lilico, ou de um curador á llcle.

Art. 7? Dons anno depois da autol'isação pódc ser levan
tada a caução relativa aos juros c dividendos, permanecendo
quanto au capital, por mais dom; annos. Para a,' apolices da
divid,L publica o prazo ení. de nu\"e annos, contado da auto
rbaç-ão, sa1l'u a di posição do al't. lG lettra. el.

Art. ? Si o requerente n~LO puder ou não quizer prestar
caução, el'lo depositados o capital e rendimento exigiveis,
os llu,les Ó poderão ser levantados <.lepois <.le lecol'l'idos os
prazos do artigo antecedente.

Árt. 9? Si . e tratar sómen te de c01~pons destacados do
.titulos, o prazo ser:1 o me mo marcado para j l1J os e diYülendos
no art. 7".

Art. lO. Os pagamentos feitos de accôrdo com esta 1 i
importam ql1ita<;ào ao devedor, e os terceiros que se julgarem
prej udi cados ó terão acção contra allllelle q ue, sem j u ta
,cansa, se tiver apresentado como proprietario de apo sado.

rt. n. O devedor, a quem forem apresentados os titulo
denunciados, é obrjga<.lo a apprehen<.lel-us e comillllnicar a
occul'l'eucia ao j lliz.

Al't. 12. Si um terceiro se apre 'entar portador dos titulos
denuuciauos, terá vi, ta para eontestar, ficandu susp lisa qual
quer autorisa<;r\O concedida para o recebimento do capiLal e
juros ou (líyiuellllos.

Árt. J3. E' nulla a negociação de titulos furtados ou
extraviado, feita depois lia intimação á Juuta do Oorretore
ou da publicação lo edital e o adq uirente só ter á acção contra.
o vendedor e o onetor que tiver iutervindo na operação.

Àl't. H. Si nâo houvel' contestação no prazo de tres
anuos, contados da publicaC;ão do edital, poderá o juiz ordenar
que ao pro]Jrietario desapossado sejam ]Jassadas duplicatás
aos titulos reclamados.

Árt. 15. Indepenuente de despacho, poderá o proprio
interes ado, por si ou por oflicial de justiça, fazer ao devedor
e á Junta dos Corretores a intimação do al't. 3" por meio de
notas eill duplicata, em um de cujos exemplarc:: será lançado
o scien~e dos intimauos ou certidão do official. Taeos intima·
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çõe , porém, deverão ser judicialmente ratificadas dentro de
seis dias, sob pena de nullidade.

Art, 16, As di po ições desta lei se appli'cam aos se
guintes titulos, sempre que forem ao portador:

a) recibos e cheques ou mandatos passados para serem
pagos na me ma praça em ....irtude de conta corrente;

b) acções e obrigações de companhias, ob ervadas as dis
posições das leis sobre sociedades anonymas ;

c) lettras bypothecal'ia' emittidas por ociedades de cre
dito l'e~l, nos termos da lei;

. cl) apolices da divida publica, quando não regidas par
lei especiaes.

Art. J7. Ficam revogadas as disposições em contrario.

PAHECEH

DAS COi\:IMISSÕES DE F[NAlIÇA E DE JUST1ÇA.. E LEGISLAÇÃO
DO SEKADü sonRE .J.. PROPOSIÇÃO

DA.. CAM.iRA. DOS DEPUTADOS N. 3-1 DE 1893

(Emissão de ob1'igações ao pOl'ta(lO?' - Rep1'essão de emissões
criminosas)

Tasceu esta proposição da nece sidade, que parece mani
festa, dtl remediar abuso\; considtll'ê1veis, insinuados, á. sombra de
um pretexto legal, na vida ecolJomica du paiz, :::ião ootor;os Os
factos, a que alJude o parecei' da Camara do~ Deputado. em que
assenta o projecto relativa ü. maneira de exercel'·se a faculdade
can ferida as ociedades anonymas pelo art. ;:12 do decreto o J64,
de 11 de janeiro de lti\lO. Refere se a co:r.missão daqu lla casa á.
emi são particular de vales, introduzidos, por var'ias compaouias
indu triaes e commerciaes, oa circulação. sob a fal a cór de de·
bentul'es, isto é, de obrigações ao ponador, representativas de
em prestJlllOS coo tl'abidos. pelus emissores, .

l'emos presentes val'las amostras de se papel irregular, do
qual, para terdes ante os olhos a fónlla a sumida por essa illega
lidade, vos daremos idéa trans(;revendo o teor de um desses bi
lhetes:

((Companltia Industl'ial CU7'vellana
Capital 1 00: 000 000

Curvello-Estado;.de Minas Geraes
Obrigação ao portador n, 07,915

O portad%~~ desta obrigação em/.restou em dinheiro a quantia
de 2$OUO rs. á Companhia Industrial CUI'vellana, que a resgatará
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nos termos do art. 32 do decreto n· 161, de 17 de Janeiro de 1890r

fi oista desta.
Curvello, 15 de outuó"'o de 1891.

Os directores (com duas assignaturas).ll

Circumda estes dizeres uma vinheta, em cada um de cujos
quatro angulos se destaca, em leLtras brancas sobre fundo preto.
a inscripção 28000, repetida, em car'acteres gr'andes, azulados.
que se estendem, no centro da nota, sobre a declaração compro
missoria aCima transcripta, semelhantemente ao que occorre nas
cedula de papel-moeda e bilhetes de banco, Ao lado, em sentído
transversal, numa tarja preta, que margina. pela esql,lerda, o
papel, de alto a baixo, o dístico RepLlólica dr,s Estados Unidos do
B1'azil. O verso, impresso em azul desmaiado, reproduz, moldu
rario numa orla viva, da mesma cor, O art. 32 do decreLo n 16(.

Pelas dimensões, pela fórma, pelo aspecto geral da estampa,
pela disposição dos dizeres, peja selecção dc.s cores, esse pequeno
rectangulo de papel offerece, á pl'imeira vista, certa feição com
mum, certos traços de parecença com o typo geral da nossa.
moeda fiduciaria. E, ~e não tem a preten ão de imitai-a, não
deixa, todavia, de sei' possivel confundir-se frequentemente com
ella, aos olhos, pelo menos, da população analphabeta, que, por
nosso mal, constitue, no paiz, a g'['ande maioria.

Alieis a affjnidade não se limiLa a es as apparencias de mal
feito e provavelmente involuntario arl'emêclO. A imitação opera
se, talvez, ainda mais intrínseca do que extt'insecamente, pelo
caractel', que esses papeis affecLam. de obrjgações pagaoeis ao
portaclor e fi vista, sem prazo determinado, qualidade peculiar
ao papel-mueda conversivel.

De dpópniure, que pretendem ser, é que lhes faltam absoluta
mente os ['equisitos. A. deóenture, com effeito, deve consignar a.
importancia total do emprestlmo, em que é parte. E ellas não
contêm, a e:'lse ['espeito, declal'at;ão nenhuma. A deúeniure é uma.
obrigação, que vence juros. E nenhum juro se estipuh nesses
bilhetes. A deúenútre tem peeiodo, inscripto no seu contexto, para.
a amortização, ou o reem bolso. E nesses escl'iptos a obrigação
de pagar não assi~na termo: está ligada, como no papel-moeda,
ou nos titulas de depos:to, á apresentação do documento pelo seu
portador.

Nos titulas de deposito, pOl'ém, o c)mpeomisso de restituir
se estabelece de individuo a individuo, do depo 'itario para o depo
sitante, e só por endosso ou procuraçã) se póde tl'ansfel'ir. Os
papeis. d.e que se trnta, poetanto, peetencem á classe. da.s emis
sões destlDadas a represel'1tar o papel de moeda, a supprll' o seu
uso, ou dispensal·o. São, pois, vel'dadeiros vales ao portador.
Como taes incidem sob a sancçã~ [lenal da leI de 22 de Agosto de
18ôO, do decreto de l7 de Novembro desse an.n0 e do de 22 de Ou
tubro de 18tH, ao passo que, de outro lado, Violam flagr'antemente
o dit1posto no decretl) de 17 de Janeiro, cuja autorização aliás
fingem exercer. Violam-n'o não 8Ó no seu espirita, como na Bua
lettra; por que esta, limitando o dieeito de emittir obrigações ao
portador á importancia do capital social em cada companhia.
evidentemente não admilte emissões de valor indeclarado.



APPE~DICE 475

Ha, portanto. nesses papeis, uma simulação dupla: approxi
mam-se da nota de banco, sem o serem, para desf'-uctal' as van
lagens da sua cil'culação accelerada ; e, com o intuito de fURir á
resjJonsal,ilidade dessa pretensão illegitima. usurpam a qualifica
çãu de debeniul'es, de que não teem nada, tíl'ante o nome.

-) propvsito justo e applausivel de extir'pnr e~ta irregulari
dade pern iciosa, o projeeto estabelece duas ordens de prcv Idencias
differentes,

Uma dellas tem o nosso apoio. A outra não.
'I em o nosso apoio a proposi~ão quanto á conveniencia de

instiluir' distinctivos, que, as 'ignalando no seu contexto os titulos
ao portador', emiltidos pelas companhias anonymas cm virtude
dos emprestimos que contrabirem, caracterizem com tal nitidez.
esses titulos, que cesse de todo a possibilidade de 'onfusâo entre
elJes e esses artificios parasitar'ios do abuso,

Para esse fim alvitra fi Camal'a dos Deputados que (las obri
Rações (debentetres) não poderão ser de valor inferior a 100... , e
dever'âo Il'azer à margem COUPO?lS numerados, cOI'respondentes
à epochu do pagamento dos jur'os e o valor destes» (art, l°, § 2· do
prujecto),

Ba ta ria a exigcncia de trazer á margem os cOllpons dr) juro,
na sua seriH mais ou menus longa. mas for'çosamente numerosa
sempre, uma vez que taes obrigac;ões nunca ~e extinguem sinão
por' amortizac;ões lentas, - pal'a dar a essas oiJr'igações ao por
tador uma individualidade tal entre as denlais yal'ledades possi
veis na categoria dos instrUmf'Dtos de credito. que já não seria.
passivei o equivceo. Abundando, porém, quanto a este ponto. na.
inspirat;ão que domina o projecto, não n,)s quizemos cingir a
essa precauç~_o. por elJe e~tipuJada, Julgamos conveniente refol'
çal-a com outras,

Segu ndo o nosso su bstitutivo, as debeni1wes con terão (art. 2°,.
ns, 1° a 7°, e § 2°) :

a) os coupons, por sua ol'dem, culTespondendo ao pagamento
periodico dos jU I'OS :

b) o nllme, o objecto e a séde d~L socienade ;
c) a data da publicação, na folha omeial, da acta da aSliem

bléa geral que resolveu a emissão e lhe fiXOll as c llldiçõq,. pre
cisando-se o nome dos jOl'nae&, onde essa publieac;ão se fez;

ci) o importe dos emprestimos anteriormente emittidos pela
sociedade;

e) o numero e o valor nominal das obrilTaçõe~, cuj't emissão
se pretende, com o juro correspondente a cada uma, as.,im como
a epocha e as condições da amortização, ou no resgate, e do pa-
gamento dos juros; ,

fi si houvel' bens lJypothecados ao emprestimo, a especifica-
ção desse, bens;

{I) a de ignação da serie. a que a obrilT,lção pertencer;
h) o seu numer'o de ordem;
i) a data da inscripçào do emprestimo no registro geral;
j) a assignatllra de um administl'ador, pelo menos_
Ubrigadu. a aiJl'anger no seu teol' estas menções todas, a rle

lJeniul'c erá necessar.iamente um documento de lal'gas dimensões,
cujos caractel'isticos materJaes tornam -absolutamente impossivel
a assemelhação desses papeis a outros generos de titulas ao por-
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tador. e que, 'gl'aças ao' l'eg-imt'n de severa puhlicidade ol'gani
sado no substiLutivo, nilo poderão seI' emiUidos senão em gamn
ti;l de empresLimos reae . conforme á lei.

Deste modo estalllos certos de havor provido cabalmente ao
objecto capital da propo~içào da outra Camal'él.

Não vemos necessidade, pois, da clau ula, qne ella accres
-een t[l , Oxando ao valaI' de cada obl'igação ao porlador o limile
minimo de cem mil réi . O alvo des a disposição é: ao que pa
rece, obstar ci. iova ão do nosso meio circulante paI' notas parti
culares, de quantias fraccionarias, que gil'em, no movil lento das
transacções, como troco miudo, de envolt:t com a l11o..;da legal,
limitando-a, falseando-a e deslocando-a. Mas obvio é que. lima
vez ad Lrictas as debeninres ao lJ"po, cuj s caracteres clcabamos
de enUl11el'ar, o imples (amanbo, pal'a não falllll' nas oulras fei
~ões materiaes que e lhes impõem. as inulilisarin. pHI'a [uneções
taes. Os dizeres preseri ptos no su bstilU tivo ii. 1mpressão das ele·
beniuf'es correspondem á supel'Ocie de uma folba de parei. Bas
tam-lhes. pois. as dimensões, para que não possamntrar na
c;reulação como moeda de troco. e peeie de parei Oriuciario, em
que a vxiguidade do tamanho ha de emparelhar forçosamente
{:om a exiguidade do valor .

. Como t~xar á importancia das obr'igações o limite minimo
de cem mil réis, ~e mio se limita minim') á impol'lanci:1. dn.s
acções, se acções ba inferiores a esse miniml) '. Mai<; raso:wel
nos pareceria, lIes e caso, a di posiçii.o c n tida no reg. n 601, de
20 de Outubt'o de 18)1, at't, 42, hoje revogario, que e1:llflluia:
«O vaIaI' de ca,ja obt"g'ação (debenture) nunca f'erá inferio!' á me
tade do valor nominal da acçã.) da sociedade emissora.» Mas
par3. essa mesma re tricção não r1escobr'imos motivo imperioso .
.-\. parcelbçã dos emprestimo cor.trahidos pelas sociedades com
merciae , a oivisão e subdivisão, mais ou men')s f!'accionaria,
desses empt'e timos não interessa á ot'dem publica. lleve ficar,
pois á direcção do interesse pal·ticLJlar, na esphera das conve
niencias livremente discutlveis entre as partes, segundo os usos
do commercio. as cil'cumstancias do mel'cado. os recur' os do mu
tuario, as condições da class.! social a que a operação especial
mente se dirige. São element. s que val'iam, fóra rle todo o calculo
eom o logar, a OCCH:'iião, as entidades envolvidas na negocio.

Muito menos pojemos ConviI' na idéa consagrada pela pro
posição da ouL/'a camara no art 1°, § 1° :

Diz elle: «Lançado () emrl'estimo, o seu prodncLo será recO
'lbido ao Thes uro, the oural'ia , bancos ou a) poder de pessoa
idone';!., e com o certificado do deposito a autorisaçã') para a
emissão será requerida ao Poder Executivo na Capital Federal,
ar,s governauores ou presidentes nos Estados, que em vista da
certidão não poderão recusar a mesma autorisação II

Só coosummados estes preliminares 'acramentaes a cnmpa
nhia poderá emittir as clebeniures, cuja ausencia, nesse interim,
se supprirá com o documento instituido pela proposição no § 2°,
cujos termos são estes: «Ao Tnlltltario» (aqui ba, manifesta
mente, engano de redacçã'); os autores do projecto querem dizer:
.ao lnllittante), «aotes da entrega do titulo definitivo se dará um
{'('cibo nominativo, que será substituido per aquelle, depois de
.au torisada a em iSsão .~
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Esta innovação p'lC'ece-nos, a um tempo, de!:::necessaria e in
conveniente, inutil e oppressiva. l'\ão se ol'ienta Jlor nenhum dus
princi(Jio~ conhecidos, até hoje, no I'egimen da sociedades com
werci'les, nem obedece a verdadeiras exigencias da realidade,

O pI'ojecto partiu de um ponto de vi::;tu mui judicio o, bus
cando uCautelal' simulações, que tendem a viciar a circulação
tiduciaria, cOJToD1[lenclo-a com a plomiscuidade de emissões
illegitimas, su ceptl\"eis de conCOl'l'eJ' com ,IS emis.ões II-'gaes.
Pam e te effl-' i to , pOl'ém, bastava impol' ao titulos, de cujo em
pC'ego e abusava, cuja 11ppJicação se des,dl'luavu das suas nOI'
mas pcC'mittidas, uma caC'aetel'isaç:ão tal, que os differenciasse
nitidamente de oulC'os quae rJuer, var-rendo pOl' modo ab oluto
a hyputu\:l:;e de confusãu, E' o que se consegue, sem a menor
duvlua, com as solemnidades cujo complp.xü se destina a diseri
miniil' I'ur iOLUiçiio immediuta, a c!euentuI'e de todas as denJais
obrirrações ao fJll1'llldor.

I'flrtindo, pUrém, des e p:lIlto de \"ista .enEuti simo, a pro
posição da CUlllara dos Deputado ll'anspoz a nléla, quando sob
a preoccupaç,ão de impedir empre limo. imulados ubordinn
essa::; úpel'<Jt,;ões l~ clausula da autol'lsação oflici:'], O mal não
reside:: IHt simulaçãO de empl'estimos, lJY1JIlt!lese ab urda e IITect
lizuvt:ll: está na eflectuaç:üo de empl'e till'os ~11J condiçõe oppos
tas ao p.ireiLO positivo, 01'3, para e se mal a C r-recç;ào re ide na
autoridade 7;ep/'essiva da justiça: nãu na interfereneia pNven
tiva da adnlinistração, Esta ]Jllralj1sa o bem, onde aquella emeo
daria o Illal.

Vieiaçào nus condições legaes des ct especie de operações
comprelIendemos nós que se dê, E, para oceoneC' a tlles desvios,
a lei e tuueleeerá, contra os infractuI'es as condições de l'e pon
sabilidade eiviJ e criminal. Mas que so si7n1~{ern emprestirnos não
l'eali;;acl{Js é um PUI'O ente de razão, euja Lran formação em rea
lidade, na eSfJbera do' inLel'e es commer'ciaes, não e concebe.
Es \:JS Vales, e 'sas fichas, és::;a falsas deuentures, que o reojecto
com razào cllndemna, representam eomwdo, indubitavelmente,
cada um nos limite do seu valor, verdadeiros empl'eslirno do
primeiro individuo, que os reeeueu, ti. companhia que Os flmitte.
Desde que unI ducumentu de debito penetra e gim na circuJação
dos valul'os fidu 'Í;.Irios. é pOl'lJue houve alauelll, que o acceita"se
como I"Xlll'C"[I, de um vai,or adianlado, úu de um sel'V;ç) pre
stado, Por uutro Jado, lambem nào -e concebe que uma entidade
que vive de inttee ses, como todas as ass,)eiaçõp cOllJmerciaes,
contraia um passivo emiltindo compromissos de pagar, a não
Ser em eom pensllção de serviços fruido!' ou quan Iias em bolsadas,
Toda a úbl'igaç:ão, que eireula, lr'aduz puis. nec s ar-iamente um
emprestimo real. i LO é, uma Fermula de cr~dito poC' valore rea
lizado!", ou r'ealJzavei ' Esse empre limo póde ser irr<gular,
(;omo na e peeie ~uccede E' outl'a cousa. l\la , como tal cahe
na alçada repressiva, na competell<.:ia judiCiaI. Sl'rá peC'igo i simo,
será runesto amlJ1í(lr a estas I'f:'giões a policia da admini Irac;âo.

t\ern se cúmpadee6 este alVItre COm os principies liberaes,
bC'je qUll i unh'el' alisados em materia de oeledades anonymas.
Rernovel'am'se H peias, que. De~la e. [lher(1, ~e oppunbam ao
desenvolvimento do espir-ilO de as ociaç;iio_ uf.!primida a auto
riloação pr-évia, DO tocante li cC'n~titu:cão dEsses organismos jur-i-
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<licos, a liberdade e a concurrencia os vão multipllcanrlo, sob a
"igilancia do intereSEe individual e a repressão judiciaria das
-suas aberra~ões, Ura, 1:IS associações commer'ciaes vivem de cre·
dito; e o empre~Limos sobre obr'jgações au porlador não são
n1!iis que uma das fôrmas deste, a mais importante dellCls, Como.
pois. adml[til' lleEta ordem de funcçõe. e>: enciaesao de envol·
v imen to dessas en Lidades mOI'Cles, o fat ,I prec0ncei Lo da au tori·
-sação admini Ll'ativa, abolido irretractavelmenLe no processo de
.fo['ma~ão dellas?

Em vão tenta o alviLee suggel'ido peecat<u'·se contr'n. estas
-objecções, esta belecendo que, em pl'eSenl;a da cel'lidão UI) depo
SIto, nem o governo, nem os governadores (aos quaes o jll'ojecLo
incor:stituciona!mente impõe e~Le encal'goJ tel'ào a faculdade de
reCUEal' a autorisação. A d"pendencin. admini tl'aUva. uma ve:l
estabelecida, ir'ii até onde fôe a sua força meti ofhi<la do feeio
moral de uma limitClção desarmaàa como es a. TodllS es es pJn
tos de contacto com os inter'esses mercantis serão outro. Lanto,;
POl'O' a~el'tO Ü C'H'l'Upção do funcciollalismo. A. m "'0 idades da
administração na lJutürg-a da licença pesarão com o::; eus ve·
xames incalculaveis sob['e as relaçõtJs do cl'edito nas suas eXI
gencias omnimodas e quotidianas. As associações commerciaes
licarão ligada::; ás secreta['ias pOI' uma suballel'J1idade nova.
O expediente admini tr'ativo eomplicur'-se-ha de· mola estra
nhas. E o orflcialismo enc lI1tr',tL'ü, para a expan~ão das suas
tenuencias habitunes, um campo illimitavel de clieutelas ilJegi
timas e JIlge['encias od io~as.

Si, ao menos, arrisca emos tod,t esta somma de principios
€ convenienclas com f['ucto pal'a o I'e::>ultado, que se que[' obter!
Mas nem isso; porque, ainda quand,), como no pr'ojeeto sa pre·
suppõe,houve'se bypolhese ['acional deapparentarem-see "LS ope
rações de credito, não seda. a vig-ibncia oflicial, mediante o de
posito em estabelecimentos ilscalisados ga['antla I'eal contra a
-simulação. Assaz de experie'lcia temos, no que diz respeito ao
deposito da quota de capital indispensavel Li. cJnstituiçii.o das so
dedades a:1on'ymas ; e e s11. expel'iencia já nos não deixa illusões
€mquanto ti eftlcacia da fiscalisação administr'ativa nestes as
sumptos

E, depois, nem sempeo o deposito seria possivel. Casos ba,
€rn que a emis ão do emprestimo não é mais que um meio de
pagU!' dividas j<i con tl'abidas Nessa bypothese, OCCfJrre üs vezes
~Iue a companhia mutuaeia não embolsa na occasião 11m real:
entrega apenas aos seus cl'edores. em fiança do reembolso, per'
quantias ou serviços anteriormente recebidos, os titulas de obri
gação, que subsceeve, e que passam da sua caetelra pam a do
mutuante. sem teoca de dinbelro, simplesmente em quitação de
<:Jmpromissos peeestabelecidos, Como privae o commercio e a
indu tria desse meio usual de pagamento? Comu tolher essa
€specie jueidica de relações?

Inadmissivel, pois, se nos afigura, nesta pal'te, a proposição,
Eliminaja, porém, della essa restl'icç.'i.o vexatori11., cremos ter-lhe
assegueado O inteato com as modificações que vos propomos.»

I to posto, poderiam os talvez concluil' com algumas refle
xões rapidas sobre os arts, 2° e 3' do projecto,
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Pareceu-nos: pOI'ém, que não convinha levantar mão delle,
sem aprovl::itar o ensejo, que nos ofl'erece, para prover' a outros
reclamos, que a materia dospel'ta, No desenvolvimento das soo
ciedades commerciaes a emissão de emprestimos ao pOl'tndor
constitl.1e um dos elementos essenciaes de vitalidade, A este
respeito a lei das associações anunymas, entre nós, pouco mais
é que embrronaria. Firmar, p,egundo as i léas mais esclal'ecidas,
seg-undo as tendencias mais livres, segundo as lições mais pra
tiCllS da evolução juridica e da experiencia commel'cial, as nOl'mas
que devem reger este assumpto, será, se nos não enganamos,
·obra de viva actualidade e serio intel'esse nacional.

E' o que envidaremos esforços paI' fazer com o nosso contra
projecto de que vos vamos daI' conta,

Até agora, na ordem legislatiw, todas as disposições existen
tes, entre nós, aceI'ca da materia se limitam ao al't. 32 da lel
n, 3.150, de 4 de Novembl'o de 18~2, e ao art. 32 do decreto
D, JG40 de 17 de Janeiro de IS90.

A lei de 1882 resa:
« E' permltLido ás sociedades anonymas contral1ir empresLi

mos de dinheiro por meio de emissões de obrigações ao POI'
tador,

« § I. ° A importancia do emprestimo nunca poderá excedeI'
a totalidade do capital social.

«§ 2.° Os porladores de obl'igações podem nomear um fiscal
que funccione conjunctamente com os de que trata o al't. 14, o
com as mesmas attr-ibuições, (I)

« § 3.° E' lieito aos mesmos pOl'ladores assistil' ás assembléas
geraes, e tomar parle nas discussões, sem voto delibel'ativo.»

O decreto de 1890 estatue :
« E pel'miLtido ás sllciedades anonymas contrahir empresti

mos em dinheiro, dentro ou fóra do paiz, emittindo para esse
fim obt'igações ao lortador.

({. § 1." A importancia de taes emprestimos não póde exceder
o valoI' do fundo social na i'ua totalidade.

« J ,0 Essas obrigações tel'ão por fianoa todo o activo e bens
da companhia, preferindo a quaesqunr outros titulos de divida.

< § :l.o No ca-o de liquidação da soc.:iedade os portadores des
sas obrigações havel'ão a sua importancia antes de quaesquer
outros credores: e só depois de recolhidas t das ellas, ou depo
sitado o valor das que faltarem, sel'ão pagos os demais credores
na ordem das ou tras preferencias,

c: § 4.0 Aos portadores dessas obrigações é licito assistir ás
reuniões da assembléa geral, e disl:utir !>em voto, qualquer a 
·sumpto que interesse a divida representada por esse titulas.»

Na ordem regulamentar lemos em segUida á lei de 4 de No
vembro, o decreto de 30 de Dezembro de ll:lS~, art. 21, que obriga
-as debeniu7'es a mencionarem a serie das obrigações, o numerO
de ordem, a somma total do emprestimo, limita a somma deste á

(1) cArt, U. A assembléa gel'al n@mearú annuaJmente tre ou mai
fiscaes, oeios, ou nrlO sCleios. encarregados de dor parecer sobre os nogo
cios e operações. do anno ~guinle, teudo por base o balanç·', inventario e
onlas da adminisll'ação,ll
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importancia do capital subscripto, e não permitte a emissão de
titulos laes senão por autor'isação expressa nos estatutos, ou de
liberação da assembléa gtl'al.

O regulamento expedido com o d.ecreto n. 434-. de 4 deJulho
de lS9t, limitou-se a consolidar. nos arts. 41 a 45, as provisões
que encontrou na legi"Joção e nos actos do poder executivo.

O decreto n. ()l}3, de 20 de Outubro de 1S9', arts. :n a 03,
encerTa, nesta parte, disposic,;ões excellentes. Mas este~ desnppa
receram com a abrogaçü,o geral desse acto: achando-se assim o
nJsso direito positivo, quanto a este ramo das instituições c'Jm
merciaes, resumido nas br-eves peesceipções, ha pouco transcri
ptas, de 1882 e 1890.

O substitutivo que ora vos npresentamos, cuea de remediar,
em nossas leis mercantis, esta senslvel impeefeição, definindo
o direito nos pontos obscur'os, completando-o nos falhos, inno
vando-o nos atl'azados.

Póde bem Sllr que, ainda assim, não se faça tudo. Mas, em
todo Cá o, teremos dado um pa5s0 u til, em assu m pto cuja rele
vancia não desconhecereis.

Vamos perlustl'êlr rapidamente os motivos cardeaes da re
forma plaoejada.

L!MITE DA E:I>JlSSÃO

Aqui os pareceees ~e ramificam em tres direcçües differen
teso No sentir de uns a faculdade de emiltir emprestimos sobre
obrigações ao rorlador não deve estar sujeita a um maximn legal:
porque essa faculdade tem ri seu limite natural e indlspenSrL,el
nas forças de cada associaçilo. isto é, nos limites do seu credito.
EntenLJem outros que a lei deve r'estringir fi companhias ano
nymas es e ar'bilrin, impondo-lhe raias uniformes. MaR onde
abalizar essa!> raias? Querem uns que no capital nominal de cada
associação; outr-os, que no cnpilrtl r'ealizado.

Em qll;t! destes sentidos se [1l'onuncla a legi ]llção brazileira ?
Em face da lei de 188~, «a importancia do empresiilno nunca
poder'a excedeI' a totolidade do capital social.» No decreto de
1,,90 as expl'es.-ões são equÍ'.'alel~tes : «A importancifLde tnes em
prestimos oi"w póde exceder' o valor dofimdo social na sua tota
lidade,»

O u o deste dIreito h11. de gyrar, pois, no circulo traçado pelo
capital social, ou pt'lo fundo social.

Em presença destas (luas locuções a questão dir·se-hia resol
vida. Nãll póde, com effeito, si nos não enganamos. hn.ver juizos
divergentes quanto á accepção da phr'ase Wl,ital socia.l, ou /itnllo
social. Ambas equi\"alem 11. capital nominal. (2) Todavia, na
pratica (1S interpretes dissidem até boje. i\a a.pl"e(:iaç;lo de uns
capital (ou tunda) social é o capital estiplllado nos estatutos da.
sociedode, o capital de que esta dispõe no compromisso êl8sumido
par-a com ella pelos accionistas, em summa: o seu capilal 710·

(2) « Faut-il flvoir ég:ll·J au capilnl nominal, au capital social, en·
un mot.... ?" (GOEr.LÊRY: Des sociétés, li, p'. 55~, n. hilll.
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minal. Outros consideram capital social unicamente o capital
realisado.
. Pela pc·jmeira opinião pugnll.m, em geral, os que solicitam
o.credito; para a segunda tendem os que se vêem solicitados a
concedeI-o; variando assim a solução, conforme o ponto de
vista de cada interessado.

De modo que, ante dois textos aliás apparentemente claros,
não se póde, até hoje, fir'mar jurisprudencia, no mercado, ou
no furo.

Ent1'etanto, antes de julgar a lei existente, parece essencial
conhecei-a na realidade do seu pen am()nto. Em que significado
applicou elIa a expres!>ão capital social?

Nas or'ig-ens parlamentares da lei já se nos offerecem dados
concludentes para a resposta. A lei de 18 2 em3.nou de uma pro
posição da Camara dos Deputados (n. 221 de 18 de Julho de 18i9),
sobre a qual expenderam parecer. no Senado, as commis ões de
legislação e fazenda, em li de Abril de 1882. No projecto da
C:lmara temporaria não se cogitava de empl'estimos ao portador.
FOl um addiLivo das commissões da outr'a casa a esse parecer que
trouxe a debate o assumpto.

Esse additivo re!õava:
« E' permitLido ás sociedades anonymas contrabir empresti

mos de dinheiro por meio de emissão de obl'igações ao podador.
c § 1.0 A emissão de obrigações não poderá ser feita senão

depois de realisado todo o capital social da sociedade.
« § 2° A importancia do emprestimo nunca poderá exceder

da metade do capital social. »
Estl'S dois paragrapbos foram substituidos, na lei que re

sl:lHou dessas deliberações, por este:
« A ímpol'tancia do emprestimo nunca poderá exceder a

totalidade do capital social. )l

Dest'arte, ao passo que, no pr·ojecto do Senado: os empl'esti
mos sobre debentures ficavam subordinados á clau ula de reali
sação anterior do capital social na sua totalidade, e não podiam,
na sua importancia, transcender a de metade deste, nenhuma
dessas restricções existe na lei, que apenas taxou por limite ao
valor de sas operações a totalidade do capital social. A leI, poi ,
em confronto do additivo, repre enta um grande pl'oO'resso, uma
opinião incompar'avelmente mais liberal e benevola para Gom os
interes es desta espel;ie de s lciedades. Segundo O additivo,
elIas não podiam entrar em negocio~ de te genero enão depois
de recolhido integl'almente o valor das acções' entretanto que a
lei habilitou as companb ias a f;l7.el-os desde que se acha sem
organi~adas. P?r outro ]~d?, o addltivo ceI' eava !,igoro am~nte
o credlto ás SOCiedades. lLmltll.ndo-o a uma fL'élcçao do capltal,
emquanto a lei o estendeu a todo elIe.

De onde se poderá inferir que a expres ão « toLalidade do
capital social ») empregAda na ] i, em vez da de li: metade do
capital social I). applicada no projectrJ, alluda meramente ao
capital realisado ? ._

Não ha base que autorlse essa presumpçao. Pelo contl'ario
acareauuo o texto da lei com o do projecto, forçosamente ha d~

31
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chegar-se á Conclusão de que a phrase capital social traduz
sempre nma idéa distincta .de co;p{tal 'l'ealisa,!c:. .

Com effeito, das duas dlSposlçoes do addltlvo, C'lja transfur
mação gerou o art. 32 da lei de 4 de Novembro, a primeira, como
já vimos, prescr'eve que a emissão de obr'igações nãO se poderá
fazer « antes de realisado todo o capital social ll, e a segunda
estabelece que a importam:ia do emprestimo «nunca poderá
exceder de metade do capital social. » Destes dois textos, é pal
pavel, no ultimo, que o capital social, cuja metade fixa o limite
á faculdade de contrahir O emprestimo. não póde ser senão o
capital subscr-ipto; e o pl'imeir'o, nas expressões antes de «: rea
lisa.!o todo o capital social )l, evidencia que o Jegi lado!', quando
falia em capital social não se refere ao capital realtsado, antes
disLÍngue sempre o r.apital social em l'ealisado e não 7·ealisado. E,
por ultimo, si cotejarmos o § 2· do additivo com o § 1· do ar't. 32
da lei de 4 de Novembro, não resta a menor duvida que a
phrase « totalidade do capital social ll, contraposta, no ultimo, ás
expressões «metade do capitai social» não póde aUudir sensa
tamente ao capital realisado

Outro argumento ainda mais decisivo, se é possivel, é o que
resulta da propria redacção da lei de 1882 nos seus differentes
artigos. Não se encOntra um só, dentre elles, onde a locuçrio
«cafJital social» l'lignifique capital l'ealisado.

O art. 3·, por exemplo, disfJõe que «as socieclades anonymas
não se podem definitivamente constituir senão depois de subscri.
pto o capital social todo.» Não é menos obvio o pensamento desse
artigo, quando, adiante, entre as formalidades imprescindiveis
á constitliiçãO das sociedades anonymas, exige « a transcripção
do conhecimento de deposito da decima parte do capital social,»

NI art. 6· não é menos viva a eVIdencia: ( O capital social
não poderá ser augmentado senão nos casos de insuffiiencia
do capital subscripto ... » Eis aqui manifestamente identificados
capital subscripto e capital soctal.

Com igual nitideZ estatue o art. 1" que (( o capital social di
vide'se em acções. » Já, se lembr'ou alguem dQ sustentar que as
ac<;<ões representem apenas o capital reaJisado?

O art 15 pr'eceituu, no S 2·, que « a assembléa geral será
composta de um numero de accionistas, que represente, pelo
menos, o quarto do capital social », e, no § 4·, que, I ara certas
deliberações mai graves, a assembléa geral deve congregar, no
minimo, «dois terços do capl:tal social. » Ora, si capital social
equivalesse a capital realisado, cQmo, par'a a sociedade anonyma
funccionar, bastava, segundo é1 lei de 1882 (art. 3D), ter realisado
a decima parte do capital subscripto, seguir-se-hia que, ]Jara lhe
legalisar as assembléas geraes, emquanto o capital realisad·J não
passasse de 10 ./" seria sufficiente a presença, em accionistas,
de 5 ou 7 •/. do capital subscripto; absurdo man ifesto.

Mas para que nOS demorarmos neste trabalho de ilJações?
Temos a mais autorisada intelligencia da lei nO decreto de
n. 8821, de 30 de Dezembro de 1882, que lhe deu regulamento, e
que ainda nioguem arguiu de haver exorbitado. .

Es e decreto, art 21, §2·, prescreve explicitamente:
«A samma do empr'estimo, ou emprestimos, não poderá

exceder o capital subscripto. »
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Eis como o g-0verno, que acabava de promover' a votoação da
lei de 1882, a traduziu nas formulas de execução: capital sub
scrípto (art. 2.1, § 2°, do reg.) igual a capital social. (Art. 32
da lei.)

Diante disto já não é possivel a controversia.
N m I)S gt'andes commercialistas entenderam de outt'o modo

a lei de I 82. VIDARI, pOt' exemplo, interpretando-a, ~creve:

« Secondo la legge bt'asiliana, St possono emettere obbligaz
zioni per un capitale eguale a quello sottoscrítto dagli aZlOnisti,
sebbene non vel'saio per intie1·o.» (Le Sociei{~, p. 394, n. 455). .

ALBERTO NVSSENS pronuncia-se semelhar.temen18: < La 101
brésiliénne fixe ~úmme limite le capital souscrit.» (Avant-proiet
de lOL SUl' les soctet. commerc. rerligé á la demande clu gouver
nemeni d1~ Lu,'cemboul'g, p. 238).

Tudo, por·tanto, consl ira contra a interpretaçã.o, que faz de
capital social locução equivalente a capital 7'ealisado. Ne.m !Js
textos, parlamentares ou legislativos, nem a p,l1avra dos JurIs
consultos, ou dos codigos, justificam esta ynonimia, Pelo con
tr~rio: a lin~uagem do re~ulamento, que desenvol':.eu a lei qe
18t:S2, é cathegJricamente opposta a essa interpretaçao, que nao
enconLt'u apoiadores entt'e os mestl'es, cuja opinião pôde for
mar'se, longe do paiz, em atmosphera estranha aOs int~re~ses,
que, nos causidico , nos commentadOl'es de occasião, nos Jurtstas
sujeitos ~ influencia das prevenções locaes, prejudica, não t'uras
vezes, a lDtt:ireza da razãojuridica.

Ora, o que acabamos de firrr,ar em relação á lei de 18 2,
prev~lece, com a mesma applicabiltdade, no tocante ao d~creto
de 18>'0, que, emquanto a esta particularidade, se limitou a
trasladar a disposição anteriot'.

,Pera.nte a nossa legislação vigente. poi!", o direito, para as
socle!ia~es anonymas, de contrabir empresttmos ao portador t,em
pOl' limItes a im portancia, nã:.> do capital realisado, mas do capital
subsct'ipto, esteja elIe integralisado, oU por tntegralisar

Outr'as legislações. con10 a belga e a franceza,.commensurar:n
o capital, que as sociedades podem angariar por meio de obl'l
gaç~es, ao que elIas houverem reu oido por meio das eo tr~das
soclaes. P('etende-se que sem a baneira desta p~oporç~o a
tendencia a especulações aventurosas não encontrarIa freIO, e
arrastaria á ruina gravissimos interesses, pondo na mãos, de
sociedades estribadas em exíguos capitaes ingent~s sommas, Im
pruden temen te solicitadas ao credi LO,

,Esta argumentação, porém, logicamente deveri~ levar-nos
mal5 longe, « :sob a sua apparencia de exactidão e I~uald~de »,
nota VAVAS EUR (PI'oiect ele loi Sl~r les socíetés, p, 61). (( nada
mais arbitrario, mais injusto e mais falIaz do que a re~ra con
sistente em re tring'ir o direito de cootrahir elOpresti~os a)
algarismo do capital realisado. erá, canfor'me o caso, mUlto ou
muiLo pouco: müito, si o capital realisado se consumiu, o q~e
póde acontecer, quando a sociedade mutuari'l. contar de eXls.te!1~la.
muitos anno ; muito poucv, ao contrario. si o capital 100clal
della avultou, 11 poder das re el'V'as e dos saldos, como, por
exemplo, em certas socieJades minel'ad'qras, que tiveremAesco
berto novas jazidas, e centuplicado a sua prorluc'ção primltlva. )
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Logo, a partirmos do principio que o capital· acções é a garantia
necessaria do capital-obrigações, isto é, que o segundo ha de
medir-se pelo primeiro, não basta estabelecer que as sommas
pedidas aos prest~mistê!,s não poderão excedt'l' as realisadas pelos
sacias; porquanto, no momento do emprestimo, o capital rea
lisado pelas accões eslará. muitas vezes diminuido, Oll gastn.

Para fugir de ta inconsequencia, o codigo commercial ita
liano de 1,,82 manda que os emprestimos sobre obrigações se
regulem pela quantia do capital realisado. menos a.~ sommas cuja
diminuição o uittmo balanço demonstrar.

DlZ elle, no art. ]71 :
Cc Le ocietá. non possano emettere titoli di obbligazioni ai

portatore o nominativi per somma eccedente iI cLtIJilale versato
e tuttora esistente secondo l'ulLimobilancio approvato, » (MAR

. GHIERI : 1 moUDi dei 7lUO'/JO codigo di commel'cio italiano, vaI. I,

p. 62E) , d' . - d' t . t b"sta Jsposlçao, Iz-se, cc pr'o ege serlamen e os o rrgaclO'
nistas; porquanto, com admittir a emis i"w de obeignções antes
da liberação das acções, não con ente, todavia, que o importe
do emprestimo se avantage ao do capitall'ealizado e ainda exis
tente conforme o ultimo balanço. Desta wrte, uma socifldade ita
liana que perdeu tees quartos do capit.al enteado, não poderà
emittir' obrigações em somma igaal á delle, mas apenas em
quantia identica á. do quarto des e capital. ainna remanescente. »
(BING : La socié/e anol1!Jme en dl'oit italien, p, 17].)

Mas esta protecção l:uja seriedade se preconisa a beneficio
dos cI'edores, descobre a sua fraqueza, a ua fallacia, e sua ins
tabilidade, se reflectirmos em que essa proporcionalidade entre
os haveres sociaes e os compromissos assumidos, verificada no
momento do empl'estimo, póde logo após desapparecer, e não rara
desapparecerá.

GUILLERY, que não se poJeria averbar de suspeito, pois
adopta a restricção posta pela lel belga ao direito de emittir obri
gações ao portador, reconbece que « ba certa contradicção em
não attender aO capital subscI'ipto e não realizado, quando, pre
sentemente, a subscripção é um acto seria, e, pOl' outro lado,
computar um capital realizado, mas, em parte já extincto, » (Dcs
societés commerc., v I l, p. 555, n. 820.) Para evit.ar essa incon
gruencia, o legislador' italiano instituiu no balanço da situação
social a medida reguladora da faculdade de emiWr Obl'igaçÕes.

Mas, desembaraçando-se assim de uma incoherencia, res
valou immediatamente n'outm. E'o sabio VlDARl, parlidario aliás
da limitação ao uso de!'se dü'eito, quem o confessa.

São delle, com effeito, estas palavras:
« Compl'ebende·se o porque desta restricção. Quer-se impe

dir que se emittam obriglações em quantidade não garantida poe.
valores devel'as existentes, de tal arte que o capital·obrigllçÕes
não conesponda exactamente ao capital-acções, Mas essa dimi
nuição do capital socIal póde ser apenas momentanea e presto
resarcida por outros e maiol'es lucros. Em tal caso, porque não
se permittiria á sociedade igualar o importe das suas obrigações
ao do capital que depois viesse effectivamente a possuir? Ac
cresce que bem póde acontecer medirem se as obrigações pelo
valor do capital em verdade exi$ten.te ao tempo da emissão; ma!?
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depois o ultrapassarem, por effeito de prejuizos ulteriores, ex
perimentados pela sociedade. E então onde estará a proporção
entl'e as obrigações emitLidas e o capital de facto existente? )}
(Corso, I, p. Jl5. n. DOO),

Evidentemente, pois, todas as soluções imaginadas para
limitar apriori esse dit'eito, ilJherente ás sociedades anonymas,
de emiLtir' empreslimos circulantes, entram em antagoni ma
com os seus proprios fundamentos. A serem elles procedentes,
neces~ario seria, não só reduzir essa faculdade ao nivel das pos
ses sociaes, verificadas pelo balanço da data da emissão, como
immobiJizar, sequestr'ar immedialamente esses haveres, em
penhor do emprestimo contL'ahido.

Mas, si recuamos ante esta consequencia, teremos então que
acceitar, na materia, o principio da liberdade ampla, morali ada
pela publicidade absoluta.

l:!:' o que, ~10 relatorio formulado, em nome da commbs[ut fran
cp.za, l~or M. ARNAULT, professor na faculdade de direito de To·
losa, se demonstrava já ba dez annos: « S( ria crellr uma inca
pacidade funesta a t"das as sociedades e contraria ao fim de algu
mas dentre ellas, que devem, por sua natw'eza, possuir um capi
tal·ob7'igações m1dto mais Jorte do q11e o seu capital-acções.
(Rapport, p. 116.)

Nestas idéas insistia, com a maior lucidez, dois annos depois
(1884), A. NYSSENs, fundamentando o seu projecto de lei acerca
das sociedades anonymas pat'a o Luxem burgo: «Porque não
poderia uma sociedade conll'ahir emprestimos indefinidamente?
E, vedando-se ás ociedades estipularem emprestimos além do
seu capital, quem ousaria inbibil as de constituirem- e devedoras
sob OULra fórma? Ao nosso vêl" a verdadeira garllntia, a unica,
reside na publicidade. » (Avant-projet, p. 23 l,

A? sociedades anonymas tiveram, em ltl89 entre as grandes
celebr~c.:õe~ scientiôcas da exposição universal, o seu congresso,
em cUJo seLO se reuniram ad:ninistradores, map;istrados. profes
sOI'es, juriscon ultos de todas as nações. E alli uma das mais
eminente~ autoridades contemporaneas em mater!a de ~ireito
commerc.lal, LYON CAEN, expnmiu-se, a este respeito, assllT~ :

« MUlLOS casos ha, nos quae ,em razão da natureza e sltua
ção.de u_ma com~anbia, imprudente e al'l'iscado lbe seria emittir
obrlgaçoes excedentes ao seu capital-acções. MIlS ha outros. em
que esse facto não offerece inconvenientes. Sociedadps ha, bas
tante pl'ospel'as, e cujo futuro apresenta solidez sufficiente, pal'a
lhes dar quasi 1:1 Certeza de poderem com os seus lucros annuaes
remunerar o capital-acçõe . Citou-se aqui o exemplo de graneies
companhias de viação ferrea francezas: eu capital-obrigações
sobreexcede em proporções enormes o eu capital-acções. ão
ha, portanto, detrimento algum n'lsto, em relação a essas gran
des companhias, cuja renua é segnra, e que, salvo ~asus de todo
em todo extr'aordioarios. dispõem, com r.erteza, de meios para
rem1!nel'al' um c:tpital-obrigaçõcs mui superiol' ao capital-arções.
AqUI está pOI'que ri secção vos propõe adoptardes o voto de que a
lei nào deve limita'r á.s sociedade. o direito ele (Jm~ttirem obriga
ções. Havel'ia, talvaz, distincções, que e tabelecer; mas seria
bem diffic,l.)l (Congres internacional des sociéUs par actio?ts,
p. 175).
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Nã0 houve quem impugnasse com uma palavra sp.quer as
conclusões defendidas por LYON CAEN. E o congresso unanime
mente votou, sob o n. XX, esLas duas proposições:

« II n'y a pas lieu de limiter le drott p01Lr les sociélés d'émet
ire eles obligations.

c Une sociéte pe1Lt émetlre de obligations avant la li&éraüon
des aclions. » (1&., p. 177).

Examinando essa deliber'ação, CLAUDIO JANNET, o celebt'e
professor de economia politica no Instituto Catholico de Paris,
adhet'e, sem reservas, a ella, dizendo:

« O congresso de 1889 considerou impossivel dem~rcar pro
porção fixa entt'e o capital-acções e o que se vai buscar nas obl'i
gações. Tentai o set'ia cahir no at'.bitrio. » (Le capital, la spécu
lation ella finance au XIX siecle. Paris~ 18Y2. pO'. 184).

ossa o[ünião ITIclina-se para o mesmo lado: o limite
natural, justo. efficaz ao poder' de celebraI' emprestimos sobre
obt'igações ao portador. nas socledcdes anonymas, deve ficar
en tt't~gue á sagacidade do cl'edl to, esclarecido pela publicidade,
garantido pelas seguranças preferenciaes, pignol'aticias e hypo
tl1ecal'ias, com que a.s clausulas do ajuste o premunit'em contra
os riscos da opet'ação, em cada caso.

Não é só a França que nos ministl'a exemplos em apoio dessa
pratica. 'um paiz de habitos moriget'ados em materia com~

mercial como a Allemanha, a expOSição de motivos prefixa á
lei de 18 de Julho de 1881 orçava a somma total dos empresti
mOs contrahidl's pf\las 101 sociedades anonymas allemães, que
tinham emittido obrigações, em 2. :317 milhões de mat'cos, quando
o canital social dessas companhias não passava de 2.20'1 mi
lhões. D'entre ella , 34 empl'eza de transpot'tes, com o capital
acções de 1,87!1 milhões de maroos, emittiram 2.2 I milhões.
(BII"G :_ La societé anonume en [lI'oit allemand. Pat'is, 1~92.
Pg. 16,).)

Estabelecida em ab oluto, a innovação encontraria entl'e nós,
pl'ovavelmenle, muitos contradictores. Por isso a ·peopomos cir
eumscripta a certas e 'pecies de socied1l.des anonymas, que, ou
pela natureza especial de suas Oflel'a(;õe" cujo e ultado póde
levaI-as u vêt' enO'eossar o seu activo além dos limites do capital
social, ou pelo inteeesse SUpel'IOe, cue o paiz tem em animal-t;ts,
meeecem dislJÓl' de maiot'es faculdades de ceedito: as a SOCla
ções hypothecal'ias e as de viação fert'ea, naveO'ação colonisação
e minet'ação.

AOS empr'estimos conLeuhidos em benecio de taes empt'ehen
dimentos aCCl'e centa o projecto áquelles, em que as a.~sociações
mutuarias « se~urat'f\m o excessO da emissão sobee o capital so
Cial c 1m titulos nominativos da divida da União, dos Estados, ou
dos municipios, cnj,) veocilllento coincida com Odas respectivas
obl'igações;, depositados DO 'l'besoul'o, ou na::: tl1esourarias fede
raes nos Estados, aLé a t'em is ão dellas. »

E ta excepção inspil'a-se nO codigo commeecial italiano, que,
no art, 171, cuja primeira paete jci. ti vemos occasião de tr'anscre
'Ver, aCCl'~scenta a es a disposição esta outra:

« Pos OilO p"!ró emtltter'e obbliO'azioni ancbe per una somI?a
ma~g-ioré,quando l'eccedenz[l:siagar'antita da tito.1i nomi.na.tiv~ a
debtto dcllQ Stato, delte peovincic Q dei communt, avenLt COl'rlS-



APPENDICE 487

pondente scade~zae d,epo~it~ti nella cassa .dei ~ep.ositi e prestiti,
per rimanervi S100 all estlDzLOne delle obbligazLOnI emesse. »

Tem esta clausula em mira facilitar os emprestimos, neces
sarios a essas PQssoas moraes, (os municipios, os Estados, a
União); e, para esse fim, habilita as sociedades mutuantes a
buscarem capitaes. na mercado, emitt.indo obrig~cões u.niformes
abonadas pelo GonJ uncto da. sua carteira do caprtal sOCIal, e fa
ceis de circular, a troco dos tilulos de credito, de djJ'ficil em
prego, que em garantia receberem. Mutuando, por uma parte, e
re.:ebendo Pom mutuo por outra, essas associações afiançam,
com os valores que recebem dos seus mutuarias, os cumpro
missas que contraem para com os seus 'mutuantes, proporci'J
nando áquelles o credito, que nem sempre lhes é passive obter
directameIil.te.

A natureza dos titulas dados em gar'antia explica esta exco
peão. « Sem esforço, com effeito, se percebe, que os titulas emit
tidos por esses corpos moraes» (a nação, a provincia, o municipio)
cc achando·se assegurados pelo seu patrimonio e pelas suas ('en
das e, dest'arte, vinculadas á satisfação das « obrigações» sociaes
constituem indubitavelmente, a favor dos terceiros possuidores,
uma garantJa não menos e[-ficaz do que a do capital reaUsado
pelos accionistas, capital que póde ter sido anteriormente devo
rado por outros debitas da sociedade, » (VlDARl : Corso, I, p. 116,
n. \l01.)

PUBLICIDADE

Nesta, já dissemos, se acha o resguardo mais efficaz e racio
nal contra os abusos do cI'edito, a que acaso possam abrir es
paço as ensanchas deixadas, neste dominio, pelo projecto á acção
das sociedades. «( Liberdade para os associados e segurança para
os terceiros» (NYSSENs: Gp. cit., p. 19): tal nos parece a ver
dadeira nOrma no regimen destas relações.

Cumpre que o publico, antes de concorreI' á emissão annun
eiada, conheça cabalmente a situação da companhia emissora, e
tenha seguras as garau tias, que lhe ella oJfgreça, a troco do ca
pital solIcitado,

Relatl,vamente a este desideI'ando, a legislação em vigor no
Brazil offerece as maioras lacunas. Nem a lei de 1882, nem o
decr. de 17 de Janeiro curaram desta necessidade. Apenas ore·
guIamento de 30 de Dezembro de] 82 pre creve o seguinte:

\( Ad. 21, § 1.0 O titulo de obrigação, além das dausulas
proprias dos instrumentos desta natureza, deverá conter:

« I. o A serie das obrigações;
« 2. o O numero de ordem;

. « 3. o A somma total do emprestimo, a cuja serie pertencer. »
Esta disposição, como se vê, não se occupa com os meios de

esclarecer o publico, ao lançar da emi:ssão, acerca das forças
economicas da sociedade emissora e das seguranças offerecidas
por ella aos prestadores de capitaes. Refere-se apenas ao docu
mento fornecido ao prestamista, depoi" de conLra-hido o empres
timo, em segurança d.a quota com que elle acaba de contribUir
para a operação.
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o projecto cuida com a maior attenção deste gravíssimo as-
sumpto. .

Resolvida, em assembléa g-eral dos accionistas, COm a pre
sença de tres quar.tos do capital social e o voto de metade, pelo
menos, delle, a autorisação para o empl'estimo será consignada
na acta, com todas as condições essencíaes da emissão (art. 1°,
§§ 4° e 5°), publicando-se es~a acta na folha oflicial e n'um perio ..
dico de grande circulação.

Em seguida, um manifesto, publicado pelos administrado
res, dará a conbecer ao publico os caracteristicos da sociedade, os
meios de examinar-lhe pelos estatutos a organis8.ção, as condi
çõps em quea assembléa geral facultou, Ou ordenou o empres·
timo, a importancia dos compromissos congeneres ja contrabi.dos
pela annunciante, as clausulas da emissão, com as suas vanta
gens e a sua maneira de resgate. o activo e passivo actual da
companbia, a especificac:ão dt1s bens dados em hypotbeca, si a
bouver. Todos estes enunciados constarãeo. i .....ualmente das listas
submeWdas á assignatura dos capitali .l:as~-: -

Graças a estas medidas, o publico inteirar-se ba completa
mente da situação da sociedade emissora, sua idoneidade, sua
solidez, suas perspectivas de desenvolvimento; e os subscripto
res, que advertidos assim das circumstancias sociaes, consenti
rem n'um emprestimo de gaI'antido e perigoso: «só a si mesmos
deverão imputar 0i:! prejuizos, que porventura lhes advierem. »
(A. NYSSENS: Gp. cit., p. 2-1-2.)

GARANTIAS PREFERENCIAES

o decreto de J7 de Janeiro de 1890 estatuiu que as obriga
ções desta especie « terão por fiança todo o activo e bens da so
ciedade, preferindo a outros quaesquer titulos de divida)l, e fixou
lbes a precedencia nos casos de liquidação social.

Mas essa preferencia poderá baldar-se, si a bypotbeca cele
brada em garantia do emprestimo não fôr insceipta ea associação
mutuaria der em hypotbeca as suas propriedades a outrt)S cee
dores. Natural é, portanto, que os emprestimos em obrigações
ao portador busquem revestir-se da garantia bypotbecaeia, e rea
lizai-a em toda a sua plenitude. Mas como assegurar h'ssa pre
caução? Quem r'ccebeeá a bypotbeca? A quem se ba de rer:o
nhecer a capacidade, para inscrevei-a, allivial-a pari passu com a
amortisação, renOvar a inscripção, ou levantai-a? Todas estas
questões, vitaes para o interesse dos obr'igacionistos, fluctuam,
a~é hoje, sem solução legal, entregues ás perplexidade, ás cila
das e ás contradicções da praxe.

Cremos qUf' o projecto as resolve previdentemente.
Aberta a subscripção do emprestimo em obriO'açõe com byp.o

tbeca, os administradores da sociedade requerer'ão para logo a
inscripção eventual dos bens bypotbecandos em beneficio da col
l~ctividade futura dos possuidores desses titulos (Art. 4°, § 2°.)

A inscripção an tecipada, especie de prenota.ção da bypotheca
prvmettida, mas ainda não effectuada, corresponde a uma exi
gencia capital no ussumpto.« ada assegura aos subscriptores)l,
diz o relator do projecto francez de 1882, «( que a sua inscripção
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se realise em occasião util, attento o lapso de tempo que decorre
entre a promessa de bypotheca, o ingresso do capital emprestado,
a constituição da hypotheca e a formalidade da inscrlpção .. _
Pod~l'ia succeder que outro credor realizêlsse a inscripção em seu
proveito entre a época da promessa, quando a sociedade tinha os
seus bens livres, e a da inscripção, lornando lhe illusoria assim
a bypotheca dos obrigacionistas. » (ARNAuLT: Rapport, p. 113,
128 a 131 )

A priol'idade, porém. da garantia, qual o nosso contra-pro
jecto a estabelece, é inilludivel; porquanto, nOs termos do
art. 2° e 7°, o manifesto dos administradores, que abre. pela
im prensa, a subscripção, tem de particularisar os bens offereci
dos em hypotheca, mencionando a dat~ da iu~cripção provlsoria,
determinando no art. ;)0, § 2.° E' uma innovação tut,:,lal', bebida
no ante-projecto d(, Luxemburgo. (NYs~ENs, op. cit., p. 241 e 25:'».
No projecto francez esta cautela se confiav'l ao proprio intere"se
da sociedade emissop,".'-Mas parece melhor converteI-a em requi
sito obrigatorio da emis~ãó~ .

Verificado o empl'estimo, dispõem de seis mezes os interes
sados para effectuar a inscripção definitiva, pena de perempção,
com respon abilidade civil por perd<ls e damnos contra os admi
nistradores da sociedade e o fiscal dos obrigacionistas (art. 4°,
& 2°, 1), !lOS quaes incumbe o encargo de consummar essa for
malidade. Mas, uma vez effectuada a inscripção definitiva dentro
no semestre: a hypotheca tel'-se á como feita desde a data da
prenotação.

NULLIDADES

Este meio de sancção acha-se graduado, no projecto, conforme
a natureza e a gravidade das emissões, ou dos vicios, que elJa
se destina a prevenir e punil'.

As faltas que intere.·sarAm a autorisação do emprestimo pela
a sembléa geral e as fórmas destinadas a solemnisal·a (art. ]0,
~§ 4° e 5°), determinam forçosam nte a nullidade em beneficio
dos obrigacionistas (iú., 0°).

Essas condições « tocam á moralidade financeira, á. ordem
publica. Cumpre, logo, dal'-lhes sancção efficaz. Ora, não o'a
póde haver mais segura do que a da nullidade ... Quando, por
culpa e negligencia da sociedade, se deixaram de observar a
garantias legaes, e estabelecidas em salv<lguarda dos subscrip
tores, a estes deve assistir' o direito de annullur- a sllbscripção.
Por' tal modo oào se conte ta absolutamente a existencia da .. 0
ciedade; e, si elJa padece damno, é por effeilo de um facto iJli
cito. Aliá evidente é que a ociedade nã.o poderia utilisar-se da
sua propria culpa em fundamento para a~nuJlar a e!DJssão cuntra
os subscriptores. Trata-se de uma nullIdade relativa, creada a
bem destes. » (NYSSENS, op. cit . p. 230.)

Si a transgeessão interessar as fórmulas estatuidas no art. 2°
até o § 5°, o projecto commina a nuJlidade, mas não como direito
assegu rarlo ao su bscri ptor, sim apenas como faculdade confiada
á discl'eçào dos tribunaes. « eria nimiamente rigoroso », pon·
dera o autor do ante-projecto luxemburguez (NYSSRNS, op, cit.,
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p. 242), «pronunciar em todos os casos a nullidade, como con
sequencia de qualquer dessas falbas, mórmente quando o sub
scrlptor, de facto a;,:saz esclarecido, não joi induzido em erro.
Releva, pois, conceder ao tr'ibunal poder'es discriclOnarios de
apreciação. »

Menos importante é ainda a omissão, quando diz respeito ás
declarações, que pelo art. 2°, § 6°, do projecto, devem consignar
se, por occasião da venda publica de obrigações, nos cartazes,
pr'ospectos, annuncios, circulares e notas de compra. Por de
feitos circumscriptos a esses documentos, cuja reJevancia é de
.·egu Ilda ordem entre as condições de pu blicidade, não se poderia,
sem t:xcesso, inquinar de nullidade a operação. O projecto limita
se, por·tanto, a assegdrar aos prejudicados a acção de perdas e
damnos contra os responsaveis.

DIREITOS DOS PORTADORES DE OBRIGAÇÕES

Tudo o que a legislação brazileira encerra sobre este assum
pto resume-se nO arbitrio, conferido pela lei de 4 de Novembro aos
portadores de obl'igações, de nomearem um fi cal, que funccione
COm os da sociedade (art. 32, ~§ 2° e 4°), e na faculdade, que lhes
outorgou o decreto de 17 de Janeiro (art. :~2. §§ 4°), de a sistirem
ás assenlbléas geraf\s dos accioni tas, e di cutirem, sem voto, as
questões concernentes á segurança 'dos mutuantes.

Nos emprestimos sobre debentlu'es a defesa dos direitos dos
credol'es pulverisa-se na multidão esparsa dos portadores de obri
gações

Converter essas unidades desaggregadas e solitarias n'uma
collectivldade organLCa, un ificada por urna represen tação com
mum e permanente, p(lr uma solidal'iedade activa, pOl' uma tu
tela legal conLt'a as negligencias e abdicações do indiVidualismo
isolado, inerme, indif'fel'ente : eis um dos pl'oblema vitaes pal'a a
moralidade desta categoria de operações financeiras, para extir
pação dos abusos que as aI'l'uinam, desacI'editam, e entorpecem.

((Regulada a emis ão das obriga<::ões)), pergunta VIDARI (Corso,
v. I, p. 119, n. 907), «estarão sufficien temen te re,guardados os
direitos dos su bscriptores? E essa ingel'encia nos negociofil sociaes
que, tanto ou quanto exercitam pOI' meio das assembléas aeraes,
os accionistas, recusar-se· ba de todo o ponto aos possuidores de
obrigações? Os interesses destes não serão, pelo menos, tão
re peitaveis quanto os dos accionistas? Si estes, admini tl'ando
o capItal social, administram em ultima analyse, o seu, adminis
trando o capital fOl'necido pelos donos de obl'igações não admi
ni tr'arâo :.l.1I1eio? Devem, entâo, os possuidores de taes titulas
ficai' êÍ. mel'(;{' da sociedade, e fiscalisando que tenha a lei, a emi são
e a 8ubser'ip'.:âo, não haverá mais nada que a fazer' '1 Gravi simas
que tõt's, ;( que todavia, assaz insufficientemente respondem as
púucas lei~, que eom as obrigações ao portador se occuparo,
Da'lui a geave consequencia que todas as fraude, cuja suppressão
e teve elll mente, ao sujeitar a rigorosa vigJlancia a emissão, a

subscripção das acções, ou em geral toda a organ1sação das socie
dades assim constituidas, sempre qU:1.sr exclusivamente de accor
do com o interesse dos accionistas todas essas fraudes, não só
continuam a ser possiveis, mas faceis em damno dos subscripto-
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res de debentw'es. Por isso esses improbos especuladores que
são a lepra deLS sociedades mercantis. quasi de tudo abrem' mão
hoje das acções, para. concentrar todos os seus artificios nas
obrigações O publiLo Já um pouco escarmentado, gl'aça a e, sa
experiencia, com as bu~las que se escondem sob as /;lcções, não
se acha ainda aS!:laz aVIsado acerca das que sob as obrigações se
costumam occultar.))

Ora, o que a legislação brazileil'a prevê, sob o pensamento de
pr'evenir' esses abusos, bem longe está do necessario partl os ata
lbar. O voto consullivo dado aos subscriplores nas as em bléas
~eraes de accioni&tas não é mais que a permissão ele gr'itar, la
{acoitá di chiacchiera1'e, e nulla piu (V DAI,I: Corso, 1, p. 120
n. 90S. O dirpito de con tituir um (]sc:-tl, ;) ,o iado ao con!' lho
fi cal da sociedade, lambem não repr'esenLa a 011111 a de ncçao e
autoridade indispen aveis para conveL'tel' essa funClião de \ rgi
laneia numa realidade él'la, energica. efficaz. E' prel~1. () compor
ao lado da col1ecLi \ idade do acciàn ista a coltectividade activa
dos obrigacionistas, babil:lando os portadores de olmgêJções a
velar em commum pela mantença dos seu direitos e pela exe
cução dos compromissos para com elles a sumido I eJa suciedL de
(A. Ny SENS, op., cit., p. 239), evitando a ingerencia dos obL'iga
cionistas nos negocios sociaes, mas arma ndo-os com os instru
mentos de fiscalisação convenientflS para acautelarem contl'a o
egoismo dús accionistas, ou a sua incapaeidade, os elementos de
restituição do capi tal em pre tado.

Nesse intuito «os portadores de obrigaçõe' têm o àireito de
celebrae assembléas ger'aes, e nomear comwi sal'jas, sem entee
tanto formarem a "ociação disLincta da ociedade devedora.
E' uma situacão aoaloga á da. massa dos credor'es de uma fallencia,
reDresenlana' pelo syndico: reuoem-se, o syodico exerce-Ibes os
direito!'>, e todavia não estão em socieclade. O mesmo acontecerá
nom os portad,)res de obr·igações.» (ARNAuL'r: Rapport, rag 120.)

Consiste esta innovação, escreve VAVASSEUR (Pl'oJet ele lor,
pag, 54), justIficando o projecto de lei francez, «no agrupamento
dos lIbrigacionistfls, obC'lgados á se reunirem, para tran mudar
a incapacidade d ) indil'iduo sósinbo no vi'YOl' e no discernimento
de uma collectividade. Nada nesta providencia é anormal e ex
cessivo. Nos Estados Unidos o, empr'estimos não se contrabem
doutro modo; e os commis al'ios, ou t,.uslees, in tituem- e até
depositarios elo capital, para lhe vigiaI' melhor a applicaçiio ))

O peojecto que ora vos propomos, asseaura es a garantia aos
accionistas. Elles fical'ão tendo as suas a ~mbléas geraes, as
suas deliberações l:ullectivas, a primeir'a das quaes effectuar-se
ba no terlLO de um rr,ez apó? O encerr:lmento da ubscripção,
quando ella tiver' duração pr'edefinida, ou no ca -o contrario, apóz
a iniciação della.

No projecto de lei fl'ancez, bl'ilbanlemente sustentado por
ARNAuLT, essa reunião só é obrigat ria quando previ ta nas clau
sulas do empl'estimo ou si este convenci lOa garantias speciaes
em pl'ote(:çã0 dos subscriptO!'es De ac ôrd l, porém, com o pr'o
jecto luxembuL"guez, superior aquelle, con 'idel'amos essa assem
bléa inaugural da collectividade dos obrigacionista como condição
extensiva a todo os C<180S. Art. i) 0) «E' uma garantia neces a
ria aos portadores de obrigações, qlle se não deve deixar á socie-
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dade O arbitrio de subtrahir-lhes. Acaso os portadores de obri·
gações terão menos interesse em exercer vigilancia, quand') não
disponham de garantias especiaes, do que quando os seus cre
di tos se achem resguardado por hypotheca ?» (N"Ys~ ENS: ,1 vant
projet, p.245.)

A sancção desse preceito está no recursO de perdas e damnos
contra osadrrlÍnistradores negligentes (ARNAUD, Rapport, pag.l~").

No §§ 1" e 2°, o art 5' regula as condições da assembléa inau
gural dos subscriptore~, que tem de eleger o fiscal. A inob~er

vancia dessas formulas não envolve nullidade. «A sancção estará
simplesmente em uma apreciação mais rigorosa da responsabi
lidade dos commissarios que acceilassem o mandato de uma
assembléa irregular, assim como na faculdade. para os repl'esen
tantes da ass'_ciação e quae~ql1eI' outras pessoas, de recusarem a
esses commissal'ios o exercicio do seus dil'eitos.» (ARNAULT:
Rapport, p. 132.)

Ao fiscal (um ou mais, segundo os dous projectos estrangei
ros; um, segundo o nosso) incumbe: provocaI' e concluir, em
nome commum dos portadol'es de obrigações, os actos de bypo
theca, penhor, ou antichl'ese, convencionados na emi são em ga
rantia d lia; reunir a assembléa dos subscl'iptores, toda vez que
o interesse collectivo o demande; superintendeI' o uso do capital
emprestado. quando elle tenba, entre as condições do emprestimo
destino peculJal', e a e te se acb ligada a efficada da garantia;
paI' ultimo, estaI' em juiz pela collectividade dos obrigacionistas.

E ta ultima funcção, especialmente, é de impol'tanl:ia capital.
Actualmtlnte, com effeito, carla obrigacionista representa apenas
nos tribunaes a sua quota de capital, o intere se individual da
sua pessoa, o seu modo particular de encarar o direito commum
aos cointeressados. A decisão que 0btiver Pom juizO, pOI'tanto,
não se poderá executar a beneficio de todos; pois a execução
aproveita apenas ao autor.

Quando a assernblé:t de obr'igacionistas, convocada paI'a a
eleição do fiscal, não renn~r sequer dous portadores de obriga
ções, a autoridade tutelar da justic;a intervil'á, supprindo a desidia
dos interessados.

OBRIGAÇÕES REEMBOLSAVEIS POR SORTEIO

o art.· 6° do projecto reproduz o art. 68 da lei belga, salvo
aliás um ponto relevantissimo : a lei belga estende o dominio
desse preceito a toda e qualyuer liquidação; o nossO projecto re
dul·o aos caSllS de liquidação (orçada.

«( O projecto» dizia M. Plf<MEZ, (esboçando na camara belga,
em defesa dessa idéa, os perigos a que tem dado ensejo a emissão
de obrigações premiadas), «evi ta a creação de verdadeiras lote
rias, exigindo o reembolso por igunl de todos os titulos, e pre·
vine as decepções, que poderiam oCt:asionar os reem bolsofl exag
gerados nos primeiros annos do emprestimo, prescrevendo a
igualdade constante da somma cOlJsagrada ao serviço dos juros
e da amortização.» Por outro lado, observava e1Jp., «si as obriga
ções não rendessem, pelo menos, 3 % de juro, deixar-se-bia evi
dentemente ao elemento aleatoria margem excessiva: .. (GUILLERY;
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Commentaire legislati( de la loi d~~ 18 mai 18i5, SUl' les societés
commer. en Belg., lJ, 69 Jll, <466,:

No seu pal'agrapho uniro, o art. 6· encerra outro preceito sa
lut»r, e"tabeleccndo que, no caso de liquidação f'orçada, as obri
gações deste genero se pagarão, não pelo vaJor' l'on\'ElI1c:ionado
pnra o l'eembolso, mas pelo valor' real da emissão, m'lÍs a Impor
tancia cumulativa dos premios de amortisação e dos juros decor
ridos entre a d[l1a da emissâo} e a da liquidação.

Estendendo. porém, e "a preseripção ás b~'potbe os de liqui
dação Doluntaria, o legl~lador belga incidiu num elTo, que .. e tem
pre tado ús criticas mais vivas. (DI'I.lsuN: T7'aité eles soeidl. com
mel'c· n. 30L VIDARI: Corso, II p. I;?:-l, n. \)12. NYf:sENs: Anté
project, p 25U GUlLLERY: Soeiétés, t II, p. ôl':~, n. 820.) 'a liqui
dação for'çada o rrinr:ipio dcl equidade manda eliminnr' ns vanta
g-ens aleatol'ias do ajuste; mas, quando ella se opera por adJitrio
dos associados, cumpre que \'igol'e~a lei do contraclo em toda a
sua plenitude.

Eis em resumo os fundamentos do nosso projecto,
Nilo devemos, porém, concluir sem algumas reflexões sobre

o ART, 3' DA PROPOSIÇj).O PA CAMARA

Resa esse artigo:
« Fica marcado aos emissores, ~ob a pena do art. 2·, o prazo

de um anno para o recolhimentu dos bilbetes ao portador emitti
dos com viol»ção da lei e que não representam empr'estímos,
contr'ahidos de accordo com ella.))

Não nos podemos conformar' com este alvitre.
Elle importa a justIficação dtl delicto, para os tran gressores

da lei ne 1860 e do decr'eto de 18Ii-1" cilados pela propria cf)mmi .
são da Camnra, que infligem a pena de multa contr'u as emis ões
illegitimas, em cuja classe estão as de qlle se tratêl, de de que
esses infractOI'es as recolham no prazo de um anno. E nis o não
vemos a menOr con\'eniencia. ~I, como nos parece obvio, essas
emissões violam a lei prohlbitiva, as autol'idades competentes
que cumpram o seu dever, applicando ao culpados a sancção re
pI'essiva ..

Por outro ladl9 es::e paragl'apbo do projecto, sujeitando a·
penas, ()ra creadas p'Jr elle, os autores de elllis õe que a não
recolhel'pm no prazo de. um anno, impol'ta uma di posição retr'O
activa,-anomalia odios:a, espeCialmente em mat ria penal e con
tr'aria á d i::o:po ição ex pressa do .pacto republicano. (Const.,
aet 92 § 15.) O crime das emi õe operadas antes de convertida
em lei a proposição da Camara não cabe no dominlo do dil'eito
novo: ba de sentenciar·se confor'me o vigenle ao lempo da pt:'r
petnlção do delicto.

A lei de 1860 estendeu a pena cumulativamente ao emi 01' da
nota illecriLima e ao seu portador, comminaodo u urn e ao outro
a mulla do valor da notas emittidas elevadu ao quadruplo,

O legislador com'prehendeu que, contra e a especie de infr'ac
ç:ões, a sancção penêll ,er'á inefficaz, si não colher simultanea
mente com a iniciativa da pe. oa que emitle a do individuas que
acceitam e transmittem os bilbetes irreo-ulare .
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Emquanto houver na circulação um titulo desses, por elle
responderão o emissor e o portador, incursos am bos na penali
dade impo ta a um e a outro.

A proposição da Camara absolve o podador, e dirige toda a
sua severIdade contra o emissor que não r'ecolher a emIssão in
teiramente no prazo de um anno, esquecendo), indulgente para
com o primeiro e iniqua par'a com O segundo, que a circulação
desses titulos é obra commum de uma connivencia continl1a en
tre o interesse do individuo que emitte e o do que tran fere.
depois de acceitar' o papel illegal, e que, para concluir o resgate
em termu cer'to, não ba ta a submis ão ôe um, si o não ajudar o
concurso do odro,

As emissões illegaes que de ora em diante se fizerem, ca
b irão sob O dispOSLo no art. :\" do nosso "r'ojecto, si o Poder Le
gislativo o adoptar. A - já feitas estão sob as comminações da lei
n, 1.083 e do decreto n 2.09,1" de conformidade com os quaes
devem er processados e julgados os delinquentes

Temos, pois, a honra de submetter á apreciação do Senado o
seguinte

SUBSTITUTIVO

Art. ].0 As companhias nu sociedades anonymas poderão
emittir' emprestimos em obl'igações ao por'tador (debe71tures) , de
conform ida.de com o ri isposto nesta lei.

~ 1,° As obr'igações que as sociedades anonymas emittirem,
terão por fiança todo o activo e bens de cada comp11Ohia, prefe
rindo a outros quaesquer titulas de divida,

I, Liquida:Jdo-se 11 sociedade, os portadores dessas obr'iga
ções (obt'iga ionil"tas) ser'ão paros antes de quaesquer outt'ds cre
dores, os quae, nüo el'ão arlmilfirlos senão depois de recolhidas
todas ellas ou depo itado n seu valol'.

ll. A pl'efereocia assegl1l'ada aos obrigacion istas não pre
judica aos credore bypotbecarios, anl.icbresi tas e pignoratieios,
quanto ás bypotbecas, üs antiebreses (' aos penbores anterior e
regullrlUente inscl'iptos.

§ 2.° As sociedade anonymas que <.:ontrahirem taes empres
timos, poderão abonaI-os especialmente com bvpothecas, anti
chl'eses e penbores, fieando fóra do commercio, nes, e caso, e
só nelle os ben especificado' em gal'antia nessa operações,

a inscripcão e tl'an c,'ipção I'e pectivas se observal'<i o dis
post') do dect', 'n. 370, de 2 de Mai de 1-':00, sem prejuizo do esta
belecid,) nesta lei, art. 4",

§ 3.° O valol' total das emissões de uma crnnpanhia não exce-
derá o do capital e tipulado 110 eus estatutos

§ 4.° I~xceptuam- e de ta J'egl'a:
1." A.s :Issociaçõe de credito hypotltec:lI'io.
1.° As as ocia.ç;ões de eSl.t'adas de ferro, navegação, colon i·

sação e minel'ação
, ,0 A.. que egllrarem o excesso mediante titulos de divida

da Uniiio. do Estndos ou das municipalidade', cujo vencimento
coincida com o da<; obrigações, depositanrio-se no Tbesou,ro, ou
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nas repartições federaes de fazenda nos Estados, até a remissão
deJlas.

§ 5. ° Não se fará emissão Ele obrigações sem previa delilJe
ração da assembléa geral dos accionistas, adoplada por tantos
socios quantos representem, pelo menos, metade do capital social,
em reunião a que assista numero de accionistas corre~pondente

a tres quartos delle pelo menos.
A acta dessa assem bléa será publicada na folba official e

numa das de maior circulação do lagar.
§ 0.° Na acta da as 'embléa geral serão exaradas as comil

ções essenciaes da emissão, que se resolver.
§ 7 " A inobservancia de quallJuel' destes preceitos (§§ 5" e 6)

envolve nullidade, em pl'oveito dos obrigacion istas.
Art. 2." Autorisada a sim a emi são antes de leval·a a

effeito, os administradOl'es da sociedade publicarão, na folba offi
cial e numa das de maior circulação do logar, onde a emissão se
houver de fitzer, um manifesto, aonunciando :

I. ° O nome, o objecto é a séde da sllciedade;
2 ° A data da publicação na folba officlal, dos seus estatutos,

bem como das alterações por que tivel'em passado;
3." A data da publicação official da acta da assem bléa geral

que resolveu a emissão e lhe OXOU as condic,:ões, pl'ecisàndo-se
os jornaes, onde essa publicação se fez (art. I", §§ 3° e 4°) ;

4." O importe dos emprestimos antel'lOrmente emütidos pela
sociedade;

5.° O numero e o valor nominal das obl'igações, cuja emis
são se pretende com Ojuro cOl'respondente a cada uma, assim
como a época e as condições da amol'tisação ou do resgate, e do
pagamento dos jUl'OS ;

6.' O activo e passivo actual da sociedade;
7." Havendo bens bypotbecaveis, a indIviduação dos que a

sociedade offel'ece á bypotheca em garantia do empl'estimo, com a
data da inscripção provisol'ia, a que se refer'e o art 3, § 2°,

§ 1.° Estas enunciações, salvo as do ns. oe 7, serão reprodu
zidas nas listas de subscripção, bem como nas obrignçõe (de
bentures).

§ 2.° Os titulos de obrigação (debe1tt1~l'es), além das especi
ficações expl'essas neste artigo, ns. 1, 2, 3: 4, 5 e 7, terão estam
pados á margem, numeradamente, os c01~pons correspondentes ao
pagamento periodico dos juros; aCCl'escendo a esse requisitos:

I. ° A designação da serie, a que a obrigação pertencer;
2." O seu numero de ordem;
3.· A data da inscr'ipção do emprestimo no registro geral

(art. 4);
4-,0 A assinagtura de um administrador pelo menos.
§ 3.' O typo das obrigações será uniforme em cada serie,
S 4. ° Não é licito abrir em issão de serie nova, an tes de su b·

sCI'ipta e realizada a anterior.
§ 5." Em C:lSO de inob ervancia das formalidade e taLUidas

neste artigo até o parilgl'apho 3, inclusivamente, o tri! unal 10
derá, conforme as cit'cumstancias, IJronunciar a nulltdade da
emissão em beneficio dos obrigacion IS tas .

§ 6. ° Nos ca o de venda publica de obrigaçõe , os cartazes.
prospectos, annuncios, circulares, bem como as notas de compra
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conterão as declarações ~xigidas, para a emissão, neste artigo,
ns. 1 a 5. -

Pel", infracção deste artigo ficarão solidariamente sujeitos a
perdas e damnos aquelles a quem ella for imputaveJ.

§ 7. 0 Aos mutuanfes pal'a sua gal'antia emquanto lhe não
forem entr'egues as rlebentures, poderá dar a sociedade mutuaria
titulos provisorios com os mesmos l'equisit..s deste artigo, § 20

,

menos os coupons, e a ellas equiparados para todos os efl'eitos.
§ 8. 0 As sor:iedades anonymas que emittirem ubrigaç0es ao

portador publical'~Lo na 1" qu Inzena de cada semestre o balanço
do seu estado no ultimo dia do anterior.

Art. 3. 0 Os administradores que emiLtil'em titulos de obl'i
gaçã.o aO por'tadur sem os requisitos desta lei, ar't. :2, § ~o, além da
multa comminada na lei n. 1.\183, de 22 de Agosto de 18üO, al't. le,
incorrerão na pena de quatl'o a oito mezes do pl'isão simples.

Na mesma penalidade incorrer'ão os signatarios, ou emisso
res de bilbetes, vales ou ficbas ao pOl'tador, que contenham pl'O
messa de pagamen to em din beiro.

Art. 4 ° Nó Hegistro-lieral (das hypothecas) haverá um livro
espeeial, destinado á inscl'ipção dos emprestimos em obrigações
ao por'tador, cuntrahldos pelas sociedades anonymas. .

Cada inscripção neste livl'o conterá, além das avel'bações
necei:5sarias, as lixadas por esta lel, art. 20 ns. 1 a 5.

§ 1. 0 A priol'idade entre as series de obrigações emittidas
por uma companhia firma-se pela ordem da iDscripção, nos ter
mos deste artigo.

A inscripção é e$sencial pal'a esse fim, assim como· a prefe
rencia con tra terceiros.

§ 2. 0 Aberta a subscripção de um emprestimo em obrigações
ao portador (debentul'es) sobre garan tia bypothecaria, os dire
ct Ires da sociedade requererão immediatamel1te a inscl'ipção
eventual dos bens ofl' recidos em hypotheca a beneficio da com
munbão elos futuros ~ortadores desse' titulos: Jlena de respon
derem pOl' pel'das e dam nos pal'a c lm os prejudicados pela
demora.

1. A hypotheca ulteriormente constituida decorrerá da data
dessa inscripção.

II. A inscripção tornar-se-ba definitiva no prazo de seis
mezes, sob pena de pe!'empção, pela. menção, á m':l.rgem, da data
do acto définitivo da bypotheca; ficando solidariamente respon
saveis para com os credores pr'ejudicados os administradores da
sociedade e n fiscal dos obrigacionistas.

§ 3. e Qualquer obrigacionista poderá promove!' a inscl'ipção
do em prestimo, e sana!' as lacu nas, il'reguli.H'idades ou inexa
ctidões, occorridas na inscl'irção feita pelos d:l'ectorps ou pelo
fiscal a que se refere o art. 5 ti lo desta lei.

Neste caso o oflicial do regist!'o notificará á administração da
sociedade, para que lhe ministre as indicações e documentos con
venientes .

.~rt 5. e Den tI'O em um mez, a contar da abertura da em is
são, quando esta não tiver' termo prefixado, ou da data deste,
quando o bouVl"r, a dil'ect.lt'ia da sociedade convocará ulUa as·
sem bléa ge!'ul dos obrigacionistas,



APPEI\DICE Ml7

§ 1.0 A convocação far-sp-ha por annuncios publicados na
-folha official e numa das de maior eH'culação do logar, pOr c1l:1as
vezes, a ultima dellas oito dias antes do da reuoiào, e a primeIra
outros tantos, pelu menos antes desse, com designação do logar,
data e objecto da sessão.

§ 2.° t)al'a deliberar' validamen1e, a assembléa deverel reunir
tantos portadorc::s de obrigações, quantos representem, pelo me
nos, um quarto do valor nominal da emissi'lo,

Não comparecelldo esse numer'o, convocar-se ha nas mesmas
·condições outra ri semuléa, que funccionan\. com o numero pre
sente, s3ja qual for,

, 3." Caua obr'io-acionlsla renresentará lantos \'otos, até ao
numel'O de vinte, quantas as obrIgações com que conconer como
propl'ietal'io ou pr'ocuradol'.

S 4.° A assembléa dos obrigac'onistas nomeará dentre elles
um fiscal com os mesmos cIil'eitos e attribuições dos nomeados
pelos aCL:ionistas, (Lei de -t de Novembr'o de I '~2, art, H, ':IS 1" e 3"
e decreto de li de Janeir'o, art, 14, §~ 1° e 3°,)

~ 5,0 A e se l'l'callncumbe especialmente:
1,° DillgerlCiar' e conelull', em nome da communhão dos obri

gacioni tas, os ·lctOS concernentes aOs pr'ivdegios, bypothecas ou
ou tr'as q uaesq uer especies de prefer'ellcias e garan lia e 'tabele
eidai> na lei, ou convencionadas no emprestimo, pm egurança
delle ;

~.o Promovel' quaesquer oulr'as diligencias con,eniente: aos
inter'esses do o!..Jrigacionistas.

3.° Convocar a todo tempo a as emlJléa geral delles, quando
convenha, sob as fOl'l1Ialidades de, te at'tigo ~§ l° e 2° ;

4.. ° Repr'esen tal' em juizo a commun hâo dos 0brig-acion islas,
independentemente de procuração, em qualquer qlle:;lâo ou pro
ce.so adn,iolstl'alivo ou judicial, concernente ao dll'dlto ou inte
['esse delle , como peticionarias, autOl'e ou réos :

5,° I-i caliza" a appllcação dos capitae. emprestados, si na
emissão das o!..Jrigações se lhe bouver' taxado con:;ignaçao e'pe
eial, e se desta resultar e!'ipecial garantia para os mutua!Jtes

§ 0.° O Iiseal dos obrigacionistas percl~berrL a me ma remu
neràção que os da ocieuade e ·rá pago a expensa della.

§ 7,0 O~ poderes desse mandatllrio perdur'arãu, emquanto
não revogados I or ou I['a as em bléa g-el'al. \

~ 8,° 'ão se reunindo a a embléa dos obrig-acion stns pre-
vi ta ne, te artigo" 1 a 4, ou lião acceiLando o mal1rfato o
eleitos por ella, o JUIz cnmm8rcial Llo log-ar, a requer' llJento de
qualquer interp.ssado, nomeará o fiscal, equiparadtl em tuuo aos
que o f I'em Jlor eleição dos pOl'ladure de ourigaçõt'R.

E; 9 o A funcções do fiscal nomeado ~u!..J i'tH'üe, emquantn a
a sem!..Jlél1 geral dos obrigaeionisla., convocada por cineo, pelo
menos dentre estes, ou por elle mcsm ,não Ibe Ie,!!f:' l' UL:t:e'sor.

~ ia, o f1:cal do obrigacloni. ta. póde xíglr' rlo" admi
nisti'adores da sociedade a c lDv 1caçâo da assemlJléa dt s I' r'ta
dor s de obrigaç-e~, Loda vez que se convocal' a a sei11bléa dos
accionistas, e a expensas do cofre SOCIal .

fóra dos caso previ tos ne-te parag-rapho e n 1<; antel'IOJ'e , o
fiscal pod ni con \'ocar' os ourigacion I"ta em a 'em bléa o-eml; Cor
rendo, ne :se caso, a de~peza por conta dos que comparecerem.

32
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§ 11. A responsabil idade neste fiscal pelos seus actos e·
omissões no exercício deste cargo ['eger·se-ha. pelas regras do·
mandato.

Art. 6. e As sociedades anonymas não poderão emittir obri
ga~;ões ree01bulsaveis meniante sorteio a pl'eç') superior ao da
emissão} sem que elJas fiqüem obrigadas ao juro de 3 % pelo·
menos, ejam tojas resgataveis pela mesma SOII1'ma, e o importe
da annuidade, comprehendendo a amortisaç:ão e os juros, se
mantenha i7ual em toda a dUl'ação do empresLimo: tudo sob·
pena de nullidade da. emissão.

Paragrapbo uoico. Em ca~o de liquir!açiio forçada, as obl'igaw

ções desta especie não serão admitLidas aO passivo seoão pelo·
valor correspondente ao capital que I:'e rel'fizer, reduzindo ao
seu valor a<:tuaJ, ci taxa de 5 %, as annuidades do jUl'O b amor
tisação pnr- venceI'· Cada obrigação repl'ese n la rá im porta ncia.
igual ao quociente desse capilal, dividido pelo numero de ohl'i
gaçõe' ainda não extinctas,

DISPOSIÇÃO TRAN:,lTORIA

Art. 8. e O O'overoo da Republica emittirá notas de 500 réis,
JS, :2, e 5$ no valor de cinco 'mil 'ontos de réis, fazendo I'eco-
lheI' igual somma em notas de 511S pal'a cima. .

Art. \:), ° Revogam·se as disposições em contrario.
Sala das commissõel:', 17 de Outubro de 1892.- Ruy Barbosa-.

(relator).-J. Saldanha J1fal'inlw, pre ·jdentc).-Monleiro de Bal'
?'os.-Domingos Vicente,-Aristides Lobo. -Joaquim Murtinho.
Ramil'o Barcellos. - Q. Boca!Jlwa. - Gomensoro. - Nina Ribeiro.

DECRETO LF.GISLATIVO N. 177 A DE 15 DE SETEMBRO
DE 1893

Art 1~ As companhias ou sociedades anonymas poderão
emittü' emprestimos em obrigações ao portador (clebentltTes),
de conformidade com o disposto nesta lei.

S. 1.0 As obrigações que as sociedades anonymas emittirem,
terão por fiança todo o activo e bens de cada companhia, pre
ferinào a outros quaesfluer titulas de divida.

I. Liquidando-se a sociedade, os portadores dessas obriga
ções (obrigacionistas) serão pagos autes de quacsquel' outros
credores, o.' quaeR não serào adlllittidos seuão depois de reco
lhidas todas ellas, ou de depositado o seu valor.

II, A preferencia assegurada aos obrigacionistas ná,o pre-
judica aos credores llypotLecarios, antichresistas e piguora·
ticios, quanto ás hypothecas, (U:l anticLl'eses e aos penhores
anterior e regularmente illscriptos.

S. 2,° As sociedades anonymas que contTal1irem taes cm·
prestimos, poderão abonal·os especialmente com hypotbecas,_
antichreses e penhores, ficando f6ra do commercio, nesse caSar
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e só nelle, os bens especificados em garantia dessas ope
rações.

Na inscripção e transcripção respectiva se observará o
dispo to no decreto n. 370 de 2 de Maio de 1890, sem prejuizo
do estabelecido nesta lei, art. 4".

3.° O valor total das emissões de uma companhia nito
excedE:rá ao de, capital estipulado nos seus estatutos.

~4.0 Exeeptuam·se clestaregra,:
1", as associações de credito hypothe urio;
2°, as as ociações de estradas de ferro, navegação, coloni'

sac:ão e minerac:ão ;
3°, as que segurarem o exce so mediaute titulo de divida.

da Uuião, dos estados ou das municipalidades, cujo venci·
mente coincida com o das obrigaçõe, depositando· e e tas
no The~ouro, ou na repartil;ões federaes de fazenda, no
estados, até á, sua remissão.

~ 5." Não se fará emis rLO de obrigações sem prhia deli·
beração da as embléa geral dos accionistas, adoptada por
tau tos socios quantos representem, pelo meno , metade do
capital social, em reunião a que a~si ta nuwero de accioni ta
corre pondente a tres quartos delle, pelo menos.

A acta dessa as embléa erá pu blicada na folha oflicial e
em uma das de maior circulação do logar.

~ 6,° Na acta clrt a sembléa geral serão exaradas as condi
ções essenciaes lia emissrLO que ~e resolver,

. 7." A inob,ervancia de qualquer de te preceitos C'. 5°
e 6°) envolve nullilIade, em proveito dos obrigaeiouistas.

Art. 2," Âutorisada a 'im a emis [LO, ante de leval·a a.
effeito, os admini ·tradores da sociedade publicarão na folh:t
offieial, e em uma das de maior irculação do logar onde a.
emissflO e houver de fazer, um manifesto annunciaudo :

1°, o nome, o ohjecto e a éde da sociedade;
2°, a data da publicação, na folha ofiicial, de eus esta

tut '" bem cOUJO das alterações por que tiverem pa' ado;
3°, u data da publicaç'ão oflicüü da acta oa assembléa

geral que resolveu a emi- ttO e lhe fixou a. condiçõe" preci
sando-se os jornae onde e a publicação se fez Cart. l°,
S§ 3° e 4°) ;

4.° o importe do emprestimos anteriormente emittidos
pela sociedade;

5° o numero e o valor nominal das obl'igaçõe;-, cuja.
emissã.o e pl'etemle, com o juro corre poudeute a cada uma,
assim como a época e as coudiçõe da amorti a~'ão ou do
resgate, e do pagamento dos juros;

6°, o activo e o "as ivo actual da :ocieda(le;
7°, havendo LJeu hypothecavcis, a individuação d.os que

a sociedae1e olfercce á bypothela CID garantia. do empre timo,
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com a data da inscripção provisoria, a que se refere o
aÍ't. 4°, § 2°.

~ 1.° R tas enunciações, salvo as dos ns. fi e 7, serão repro
duzidas nas listas de subscripção, bcm como nas obrigações
(debentu1'es) .

§ 2.° Os tit·ulos de obúgação (debcnt'!wes) , além das espe
cificações expressas neste artigo, ns. 1, 2, J, 4-, 5 e 7, terão
estampados á margem, numeradamente, os coupons correspon·
dentes ao pagamento pel'iodico dos jnros, accrescendo a esses
requisitos :

1°, a designaç.ão da série a qne a obrigação pertencer;
2°, o seu numero de ordem;
3°, a data da inscrjpção do emprestimo no registro geral

(art. 4°) ;
4°, a assignatura de um administrador, pelo mcnos.
§ 3.° O trpo das obrigações será uniforme, em cada serie.
S4.° Não é licito abrir emissão de série nova, antes de

subscripta e l'ealisada a anterior.
';3 5 .° Em caso de inobservancia das formalidades e ta

tuiilas neste arbgo até ao § 3°', inclusiya.mente, o tribunal
poderá, conforme as circumstancias, pronunciar a nullidade
da emissão em beneficio dos obrigacionistas.

';3 G.o Nos casos de venda publica de obrigações, os car
tazes, prospectos, annuncios e circulares, bem como as nota
de compra, conterão as declarações exigidas para a emissão
neste artigo, ns. 1 a 5.

Pela violação desse artigo, ficarão solidariamente sujeitos
a perdas e damnos aquelles a quem clla fôr imputavel.

§ 7.° Aos mutuantes, para sua garantia, emquanto. lhes
não forem entreglles as cZebent~wes, poderá dar a sociedade
mutuaria titlllos provisorios, os quaes terão os mesmos requi
sitos de te artigo, . 2°, menOi:i os c01Lpons, e que serão equi
1)arar10 ás clebenttLTes para todos os effeitos.

§ 8° As sociedades anonymas que emittirem obrigações
ao ponador publicarão, na primeira quinzena de cada semestre,
o balanço do eu estado no ultimo dia do anterior.

Art. 3.° Nenhuma sociedade ou empreza de qualquer
natureza, ncnhum cummerciallte on individuo dc qualquer
condiyão, poderá mittir, sem autori')ação do poder legisla
tivo, notas, bilhetes, fichas, vales, papel on titulo, contendo
promessa de pagamento cm dinheiro a,o portador, ou com o
nome deste mn branco, sob pena delllulta do quadruplo de seu
valor e de prisão simples por quatro a oit.o mezes,

A pena de prisão s6 recabe .. obre o emis ar, €i a de multa,
tanto obro este, como sobre o portador.

~ 1? Incorrem na mesma I enalidade os administradores
das ociedades que clUittirem títulos de obrigação (deben
tU1'es) ao portadcr 'em os requisitos da presente lei.
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§ 2~ O disposto neste artigo não comprehende o recibo
e mandatos ao portador, pa. sado para serem pagos na 11le ma
praça, em virtude de contas correntes, comtanto que sejam de
quantia superior a 100:000.

Taes recibos e mandatos dcverão, toda,ia, er apre en
tados no prazo de tres dia.~, contados das respectivas data,
ob pena de perder o podador o direito l'egre. sivo contra o

passador.
Art. 4~ No registro geral das hypothecas haverá um li\;ro

e. pecial, de tinado a inscripç~Lo dos empl'e ·timos em obriga..
çõo: ao porta.dor, cont,rahidos pela. ociedade' anonyma.s.

Caela inscripção de te 1i \11'0, conte'rá, além ela a.verbaçãe
ne'ces aria~, as fixadas pOl' esta lei, art. 30

, ns. 1 a 5.
: 1~ A propriedade entre as ~érie de obrigações emittidas

.por U1lla companhia se firma pela. ordem da in.- rip<;áo; nos
termos deste artigo.

A inscripçi"to é 'sencial para. e e fim, a illl como para a
preferencia contra terceiros.

3 ~~ Aberta a sl1bscripção do um emprestimo em obrigaçõe
ao podador (clebenluI'Bs) sobre garantia hypotheca.ria, o di
rectore da sociedade requererão immediataDltlute a. in cripção
e\'entual ua' bens oiJerecidos em bypotlleca a beneficio da
cOl1llUunhão dos futuros portadore des 'e' titulos : pena de
responderem por perda e dUlUno para COlll os prejuuieado$
pela demora, .

r. A bypotheca ulteriormente con tituida decorrerá, da.
data eles'a inscrip<,ão.

II. A il1scl'ipçrw tomar· e·ha definiti,a no prazo de sei
mezes, ob pena de pel'ell1pçrLü, ]Jéla menção á margem, da
data do acto d 'Jiniti,o d,:L bypotheca; ficauelo 'olidariamente
re pOllsavei para com Oi' credore pl'eju<licauos os aumini
traLlol' . da sociedade.

~ 3~ Qualquer obrigacionista poder(L promo\"er a inscrip
ção do t:11lpr~stimo, ~anar a la una , irregularidades ou iuex
actidões occorridas naiu 'c1'ipção feita pelo:; directores.

Ne te ca~o o oflicial do r gi tro notiJi 'ará. á admini tração
da ociec1ade, para que lhe mini tre a indica!:ões e documentos
conveniente;:;.

Ar1:. 5~ :To caso de ia 01 \"encja ou liquiUação ue sociedade
anonYll.la e tl'atanllo·se do 1'e~gate da obriO"açõe emittida
(clebe/ltu1'es), é valida. a propo 'ta. de accôrdo lll1e are p ito fôr
acceita e a signaLla por obl'igacionl ta', l'epre entando mai'
de dous terço do uebito total emittido.

Art. ü~ As sociedade anonymas não poderão emi til'
obrigações reembolsaveis mediante orteio a preço superior
ao da emis lo, sem que sujeitos fiqu lli tae titulos ao jLU'O
annual de 3 0/0, pelo menos, e sejam todo, l'c'gatavei,> pela.
.mesma somma, ue modo que o importe da a11lluidade, compre-
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bendendo :t amortisação e os juros, se mantenha igua.l em
toda a duração do emprestimo: tudo sob pena de nullid<tde da
emissão.

Pa.ragrapho unico. Em caso de liquidação forçada, .as
obrigações de ta e pecie não serão admittidas ao passivo
senão pelo valor correspondente ao capital que se perfizer,
reduzidns ao seu valor actual, á taxa de 5 %, as annuidades
do juro e da amortisação por vencer. Cada obrigação repre-
ertará imr-orLancia igual ao quociente desse capital, dividido
p~lo numero de obrigações ainda não extinctas.

Art_ 7~ E marcado o prazo de sci mezes da promulgação
da presente lei, afim de que os a.dministradores das sociedades
anollymas re -gatem os seus titulos ao portador (clebent1wes) ,
que não esti,erem nos termo d09 arts 1" e 2°, sob a penas
cOJ.1?minadas no art. 3°, ~ 1".

Art. ~ O govel'Do do Rel)ublica emittirá notas de $500,
1.$000, 2fil.00 c 5$000 no valor de 5.000:000" fazendo recolher
igual somma em notas de -0$ para ci.ma.

Art. !)~ Reyogam-se as disposições em contrario.

DECRETO K. 2519 DE ~2 DE lIIAIO DE 1807

Art. 1 ~ A sociedade anon;rma que se achar em estado de
insolvencia 011 de liquidaçi:'LO, pod rá fazer accôrdo com os por
tadore de obrigações preferenciaes (debent~bl'es) acurca do
1'e gate ou pagamento das me ma obrigações, estipulando
quaesquer clausulas, comtanto que não sejam contraria a
direito.

Art. 2~ E' requisito es encial para validade do accôrdo,
que seja elle consentido por portadores que repre ontem mais
de dous terço do -ralor total da obrigações emittidas, e ]lor
a eioni tas que repre entem igualmente mais de dous terços
do capital ocia1.

Al't. 3~ O accôrdo con entido no termos de te decreto é
obrigatorio para todos o portadores de obrigaçõe .

Art. 4~ O accôrdo só será admissivel depois que a socie
dade anonyma se declarar em estado de iusolvencia, ou depois
que entrar em liquidaçi:'LO amigavel ou forçada. (Decr. n. 43-1
de 4 de Julho de 1891, Cap. Vil).

Art. 5~ A propo -ta para o accôrdo poderá ser feita pela
sociedade anonYIlla ou pelos portadores de obrigações.

Art. 6? A convocação da as embléa geral dos accionistas
para resolver acerca da proposta do acc6rdo que tiver de ser
off~recido aos portadores de obrigações, e a da que tiver de
üi 'cutir e aceitar ou não a proposta apresentada pelos porta
üores de obrigações, bem como as deliberações que a respeito

e tomarem, serão regidas pelas disposições do di.reito vigeute~
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ou que lhes forem applicaveis (cit. Decr. u. 434, de 4 de Julho
·de 1891).

Art, 7~ À proposta de accôr lo por parte uos portadores
,de obrigaçõe poderá se realisar :

a) por declaração escripta e assignada pelos portauores
em numero su:fficient,e (art. :tO).

b) por consentimento delles dado em reunião para es 'e
fim convocada.

AI t, 8~ A. chamada dos portadores de obrigações para
aceitarem a pL'oposta forlllulada pela sociedade aJlonyma, ou
para apresentarem a proposta que por parte delles tiver de
er oiferecida á sociedade anouyrna, poderá ser feita:

a) pela directoria da 'ociedade anonyma ;
b) pelo conselho fiscal da mesma;
o) por portadores que repre 'entem mais de ]/4. do valer

total das ourigações.
O conselho fiRcal só terá poderes para fazer a chamada de

que se trata, se a, directoria a i 50 ~e reeu a,r.
§ 1~ Á convocação dos portadores será feita 101' annuncios

publicados por tres vezes na imprensa do lugar, se houver, ou
pelos outros rueiog ordinarios. Á reunião dar-se ba 30 dia, ao
menos, depois do annuucio.

§ 2~ A reuniã.o será presidida pelo portador de obrigações
que fôr acclamado ou nomeado presidente por maioria de
voto.

3 3~ Os portadores de obrigações podem se fazer repre
sentar por procumd0res munidos de poderes sufficicnte e

.com direito a votar.
Art. 9~ Da deliberações que forem tomadas pelo por

tadore de obrigações se lavral'á um termo que deverá ser
assiguaelo pelo presidente, ecretario e portadores, sendo a
firmas reconhecidas por tabellião.

Es e documento ficará sob a guarda do pre idente, que lhe
,dar{L o destino legal.

Árt, 10. Se no dia marcado não comparecer numero uf
ficiente de portadore Cart. :tO), será a reunião, a primeira
vez, adiada pa.ra oito dias, a eguuda para mais tre .

e ainda no dia por ultimo mar 'ado não comparecer nu
mero uffici nte, ent nder· e-ba que os portadore ele obriga
ções se recusam a formular ou aceitar propo ta de accôrdo .

.Art. 11. Á <leclaração e cripta do portadores, cont nuo
proposta ou termo de que con te a deliberação propondo o
accôrdo, será apre entac1a á directoria ua ociedade e ao con
elho fiscal ou aos liquidantes ou syndicos, afim de eguir· e a

.convocação da as embléa geral dos accionista que tiyer de
tomar conhecimento cIo accôrdo formulado e re ol\'er a re peito.

Dentro de tre dia, depoi de apre entada a proposta, de
'Verá er convocada a assembléa geral dos accionistas.
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No c.. so de ser a propo ta de accôrdo oiferccida pela
sociedade anonyma, a reunirLO dos portadores ele obrigações
para discutil-a, aceita-la ou ])ão, será convocada dentro de
igual prazo, a contai' ela data ela deliberação.

Art. 1~. O accôrdo otTerecido pela sociedade anon:Jma,
e aceito pelos portadores d obrigações, ou pr'Jposto pelos
portaclore e aceito pela socie<1acle auonyrua, reputa-se per
feito e acabado desde o momento da aceitação, ruas s6 produ
zirá os seus effeitos ele direito depoi de homologado pelo juiz
commercial com jurisdicção na séde da sociedade.

Paragrapho uni '0. O pedido de homologação erá pro
cessado de ,l,ccôrdo com os art . 121 e 122 elo decreto n. 917
de 240 de Outubro de 1 90.

~rt. 13. O, portadores de obrigações designarão, no
papel esc:ripto contendo a propo ta de accôrdo Cart. 7°), on
na reunirw em que Prol uzercm o accôrdo, ou na. destinada a
approvar a propo ·ta ol:Ierecicla pela sociedade auouyma, um
fi cal que, em nome delles, 'ollabore com a clirectoria ou
liquidantes lia execução do accôrdo, e que vigie por seus
direitoS e interesses.

}nt. 1-1-. 1:\0 caso de achar·se a sociedade anonyma em
liquidaçito forçada, o accôrdo e juutará aos auto respectivo
para o fim de ser julgado por sentença.

.. 1~' Podem embargar o aecôrdo as partes dissideutes,
mas só ~ão admissiveis embargos de nullidade, fraude, imu
lação ou erro. NcL apre entação, discus ão e julgamento de tes
embargos, que terão eífeito snspensivo do accôrdo, se obser
Vn"rLO a disposições do art. 187 do decreto n. 431 de 4 é.!e
Julho de 1891.

à.rt. 15. O accôrdo ainda julgado por enteuça, poderá
er clesfeito ou rescindido por acção, provando- e nullidade,

frau le, imulação ou erro.
Art. 16. A execuç~lO 0.0 accôrdo por parte ela ~ociedade

anonyma incumbe á directoria ou a quem de direito represen
tar a mesma sociedade.

Ârt.17 . .A. recu a <.10 accôrdo pela sociedade auonyma ou
pelo lJortadol'es de obl'igaçõea preferenciaes não induz em
baraço legal para a tentativa e aceitação de nova proposta,
obrevinclo motivo que aconselhem semelhante procedi

m nto.
Art. 18. Ficam revogada. as disposições em conh'ario.

..Bernardino ele Campos.
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CORTE DE APPELLAÇlo DO DISTRlCTO FEDERAL

Gamara civil

A dispo~iç'iío do art. 27, § 3' do decreto,
n, ü ' 7 de I \lU é Hu,plial'el por sua Ilatureza o,
l:lIS')S di VEr os dos da ral1ellcia;

A posse do moveis e Jos ti ulos 00 portador
equivale a litulo ; ,

O endo: o em branco cOllwrte as letra' de
cambio e Ja terra elll titulos ao portador:

Nflo ha como applicar o Direito Civil em
bõa pane li qllestúes qlle or'igillnm dos ti
tulas ao p0l'taJor. Deve- 'e reclineI' ao ubsi
diu da ]pgülação mercantil da nnçõe civili
sadus:

A excPpçüo do ea o de furto do cilada § 3D

lIa art, ~i uo decreto n. !l17 nào cumprp.ilende
li apropriaç'[1O in lehita, abus.) ue cOJlfbn,;a ou
furto imprOJ-lrio ;

O del'edol' de um titulo ao portador niío póia
deixar de pag:lr a respenil'lI importancia a.
quem o apre ente, Elle n~o pôde pxigir rlo
portador a prol'a da propríeuaue desses tí
tulos;

O clono de titulas ao portador empenhados.
por t· rl:eiro n::io puJe rei viudil:td-os ue quem
os pos 'ue em Ma fé.

Accol'diio em Camara Civil da Côrte de Appellaçilo, que vis
tos, relatados e discutidos estes autos, nE'gam fJrovimento êt
appellação inter'posta a íls. t:3 d.o aecordào de t!s, 5-!, para con
firmar o dito aceord:lo,

A di posição do art. 27 , 3D do dt'cr. n, 017 de I no, invo
cado pelo Appellado, e fundamento de deci ão pura dous dos
juizes do Tribunal a quo, como e vê de uas deduraçõe de voto,
é ampllavel por sua naLureza a ca os diyerso do da fallencia,
pois que tem por fim garantil' o direito de terceiro de boa fé, di
reito que é tão respeitado estando o de\'edor fal1ido, t.: mo não
esta:ldo.

l\ão ha como comprebender queo credol' tE'nlla o direito de·
reter a COu~a alheia entre~ue cu empenhada comu ua pelo fal
lido; e não pos~ua igual direito, si o devedor quelh'a enLrelTou
ou empenhou não ce~~ou .seu pagamento.

A disposição de que e trata não se pôde reputar entre as.
introduzidas contm as regras gerae , em con~equenc~ de ne
cessidades de relações reguladas pela lei e peeial (L, 15, Digo, ele
leg.) e, portanto, em relação a ella evidentementcl e pôde con
cluir do pal'Licular para o geral, e oh ervar as, im u pr' ceita
legal, em virtude do qual deve ampliar-se a disposi<;:ão aos casos
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-semelhantes. em que a razão pareça ser igual á della, que pOl'
identidade de razão e força de compl'ehensão se achem dentro de
'Seu espir·tto, (Ord, L, 3°, Til. (i9 in fino Til. Sl, paragrapho ul
,timo e outr'os, L. de ]8 de Ag-ostu de 1/69, §§ 9° ela, Corrêa
Telle", Commentario 'lesL:i lei n. 45 )

E aliás o principio dominante na indicada disposição, isto é,
o de que a posse dos 1l10veis equivale ao titulo lpassessian Da1d
ütre), não era uma novidade em nosso dIreito, virlualmente abi
existia. com todos os seus consectarios, pejo menos no tocante
.a certos titulus de creditu e de circulação.

Amittida pelo CodigJ do CommerciO, are. 420, a exi Lencia
·dos bilbetes ou credito,; ao por'lador, sem faHar' da tolenwcia do
endosso tm branco, que converte as letras de cambio e de tel'ra
-em: verdadeil'os titulos ao pol'lador' 'art. '62) : facultada pela Lei
n. 1083 de IS90. ar·t. l° ~ 10, a emissão de bilhetes, vales. man
·datos e recibos ao portador, 50b certas condi\<ões. auLol'isados os
bancos de credito real a emitLil' Jetl'as bypot.hecarias ao por·tador
(L n. 123ide ISu4.ar't. 13,§ ::e); l'ealisado Oempre-tirno de Itlj9
ao ESLado em titulas ao pol'tador (decr. n. 7S<'1 de IS79, an, 2°) ;
permittido á sociedades anunyma peja L, n. 3150 de IS82, não
só a con\'ersão de suas acções, em regra nominativas, em acções
.ao por'lador (art. ';0 ~ I'), c Imo a contl'acção de empr'eslimos por
. meio de obrigaçõe,; aO pOI'tadol' (at·t 32); declal'ando que se fazia
.a tl'ansmissão desses titulos pela simples tradição. e ser'ia re
,putado dono o po·suiuor, sa:vo pruva em contr'al'iu (decr', n. 3471
de I 55, art. 44, ln tl'. de la de Julho de 186~, al'ts, 0° e 15,
decr, n. S,21 ele 1,';2, ado 12); esta patente que o prinl:lpio acima
dito rege t:stes titulos. e que as suas naturaes illações, por exem
plO em relação aOs di!'eitos de tel'ceirO, não estando expre sos
nas nos.as leis comme['(;iaes devem ser emprestadus da subsi
·diaria legislação estr'angeif'a, que de taes titulos se occupa : fi luz
d'aq uelJe priucipio, pois, niLo Iw. como applical' em boa par'te ás
-queslõ:!s que elles originaw, o diL'eito l:iviJ que lhe é inteira-
mente albeio. .

De facto, o velho di!'eito commum não cogitava ;ias Lilulos ao
portado!', assim como de outras obrigacões de commercio.

Para a jurisp,'udencia romana, a obl'Í@:ação era llma relação
de direito entr'e duas pessoasdeter'minada ,e, portanto, não havia,
-segundo elJa, possilJilldade de cOlltractar-se it obl'igação cum uma
pessoa indetet'minada que tiguI'asse como devedor'a. (Savigny,
-Oblig-ations, ~ 1\2)

tlob o ponto de vista do di!'eito romano, semelbante obrigação
seria nulla. (Savigny, obra cit. ~ 63).

E' pois manlfe~to que as reg-ras de um dil'eito nã.o pode!'iam
ser extensivas em these ás obt'igar;ões desta natul'eza, validas
entre nós, porque a ~erem eXlensivl1S dar·se-hia oste resultado
.ab olutamente negativo e COIlLl'Crrio ao direittl nuvo, tae", obr'iga
ções ficariam sem ellrlito.
I E quando assim não fosse, releva ponderar que, mesmo
quanto a obrigações entre pe soas determinadas, o direito Ro
mano urO'ido da necessidade de tOrnal·as negociaveis (MoJinari,
Obligatiuns n, 11 3) só dispoz ao principio de um meio para tran
-sferu' o eu proveito a terceir'o - a delegatia - que dependia
<ia vontade do devedor, e apenas, depois do estabelecimento do
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-processo formulario, foi que introduzio a p:'ocuratio in rem pro
periam, que aliás não cOITe~pondiaá alienação possivel em re
lação a qualquel' outr'a propriedade. (Savigny, § 62).

Assim que ::nesmo, Imtando·se de obrigações entre pessoas
determinadas como as del'ivadas das letras de cambio, não ha
que ,ecorrer, senão com o max,mo e!õcmpulll, áquelle dirp.ito,
pois muitos de seus ]}['iocipios estão em diametral opposição aos
·do direito novo subre a especie, como no que concel'lJe aos efft:itos
da cessão, ás excep<;ões cabiveis contra o cessionario, á gar'antia
devida pelo cedeu te, á validade do pClgamento, etc.

E si assim é no que respeita a titulo em que se suppõem rela
·çôes obriJatorias en tre par·tes determ inadas, relações alteradas em
·sua essencia pelas necessidades do commercio e da civillsação,
outl'a éou~a não se dt've entender q Janto aos titullls em que é inde
terminada a pessoa do cf'edor, titulos completamente desconbe
·cidos no direito CLmmum. como já está dito.

T'este assumpto. que se prende às operações do commercio,
mister é attender á terminante disposição da Lei de 1 ' de Agosto
·de 1'i69. 9 \:l, que manda nas questões mercantis recorrer ao subsi
dio proxinlo das leis dCls nações civilisadas. de pl'efr'en~ia ao das
leis dos Romanos, i1eclaradamente porque do commercio e da ne
vagação não chegaram ellt's a ter o menor :lonbecimento, antes,
·como diz Corrêa Telles (comrnentarlo n. H3), tiveram vistas
muito cUl'tas.

A' vista desta disposição decidio () Assento de 23 de t'ovembro
d'aquelle anno, que não havendo sido as obrigações d,)s mercado
,res e homens de negJcics, tratadas, I'f'guladas e decididas pelas
leis patrias, se devem regular por aquelIas leis.

E cumpre reflectir se isto decidiJ o Assento condemnando, no
,caso a que se refere, isto é, quanto a contractos estipulados PUI'
mercad'lres, por meio de uns bilhetes de debito e credito, inclusi
ve letras de seguro, de cambio, a llpplicação da Ord. 3" Tit. 5\-1,
sobre a necessidade da e:;:crij~tur'a publica para a prova. de contra
-etos de valor su pel'iol' à taxa legal. claro é que em relaç:'i.o a taes
-con tractos, inclusive os represen tados em letras ao portador, não
se dl-'vem considerar appl icaveis as disp',siçõec; sobr'e a reivindi
-cação, e as prescripções existentes no direito civil patr10 e roma
no, no que forem oppo!'ltas à indole delles, e ao mod') por que !>ão
.quanto 11 elles reguladas estas materias nas legislações subsidia
,rias estrangeiras.

E' portanto. evidente que, omissa a nossa legdação commer
-cial acerca ~o direito de tereerio de boa fé, que adqulrio ou rece
beu em penhor a non domino titulas ao portador, inapplicavel a
·este ponto O direito civel patrio sobre a reivindicação e prescri
pção em seu prestino rigor, devem ser admittidas par'a regulai-as,
.disposições das legislações estrangeiras, que mais se harmonisem
·com a natureza de taes titulas, e estas são os que reconhecem o
direito d'aquelle terceiro, s;alvo os casos de furto ou perda, porque
o'estes CIl,SOS, como ensl11am os jurisconsulLos, não se póde impu
tar como nos outros, imprudencia ou mesmo desconfiança, e pó
-de-se Hcrescental·o, porque n este!'l casos os recursos publicas e
immediatamente empregados pelo dono para rehaver a cousa per
.dida ou furtada devem servir de aviso aos terceil'os, de sorte que,
pelo menos se torna duvidosa a boa fé destes. (Cod, GiviL
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Francez, ad. 2"279; Cad. Italiano, ar'ts. 707 a iOS; Cad. Austl'Íaco,
art.36'i; Cad. Hollandez, arts. 806 e 3l)/). .

E releva. notar que este ultimo codigo vai ao extremo de·
excluil' a reivindicação, e excluir o terceir'o adquirente ou
credor pl'oprietar'io, quando me~mo os eJ'feitos ao portadol' fOf'em
fur-tados ou perdidos.

A.s im nâo fez o Dec. n. \117 de IS90, af't. 17, § 3° senão con
sagraL' expressamellte e com mais amplitude preceitos que, ex-cÍ'
da eXil:;tcncia legal dos titulas ao portador, já estavam em pratica
entre nós.

Improcede o argumento produzido pelo App~Jlante á 11s. 1-1 v.
de que commetten'do segundo o novo Cad. Penal, art. :L5 n. 2,
crime de fur'to o sujeito que se apropri<.L da COUS.i alheia, .que lhe
fOi confiada com a obl' gação de cJn tituir, ou fazer della um UDO
determinado, a cou a por' elle distrElhida póde ser reivindicada
em vi ta da excep(;ão con tida no cilada art. 27} ~ 3° do Dec. n 917 ..
salvo o casD de pel'da ou tu rtO.

Cel'tamente, segundo o decreto antigo, era equiparado ao furto·
o cl'ime de apl'oIH·laç5.,) de cousa alheia entl'egue paI' via de man
dato depU ito,et'. (D.L.47.Tit.2°,L.ü7; lnst. L.·4,Tit,l",
§ 6; D. L. l'7, TiL le L. 22,97, etc.)

Certamente, a Ord. Liv. 5" Tlt. 50 ~ il classiflcava C\omo
fudos ain la os q ue se fazem por alguma pessoas nâo começando
o ful'to pe (( cousa furtadas ail'em â sua mâo pe 'a vontade elos
seus donos. Ma certo é tambem que a doutcina e pratica fOl'am
di tinguinLio esse Cl'l1ne ue furt,) propriamente dito pelo funda
mentu qUtll1a Ol'll. cito tambem, isto é, de que dill'erenle do qu~

uCt:ede no furto proprio, em que além da propriedade é violada a
pos ~ p.H' occ:lsião daquelle crime, já da ros e está privado o
dono da COu<a. pois que a ent['egou voluntariamente aJ agente,
sendo a im talt:l'ime um furto impropl'iamente uito, C0m0 seme
lhante o é O furto em outras casos em que o d,)no perdel'a a
posse (:::arrara, pr' g'eamma, .. 2n·' e seguintes).

J\Iodernamente têm-se cla::islfiL:ado separadamente de furto o
mencionado t:rime, denominando de abuso de conüança, ou apro
priê~çâo indebita, como se vê no od. Pen. Fl'ancez, art. -10 ;-
BailaDO, art. 4uO; Portuguez, art. 452. .

() autOr do Codio'o Penal Lie J l::i90, nâo 01> tante ter no titulo 12,
Cap. lV que se in~creve do - esleilionalo, aÓllso ete confiança e
flutrag fi'audes-destinado um lagar para o crime de que se tra.a,
incluio-o eutretanlo no Cap, 11, DoJitrto.

Seja COliJO fór é maoife to que Se respeitava e respeita a apro
priaçâo abusiva ria cousa albeia, uma especie não perfeitamente
c~ll'acteI"bada. do fueto, por lhe faltar um.do el~mentos de te, e
~Iea.da. a cuusa rlo poder do dono, e por I so se Il1tltuiava. furto,.
Impropriamente dito.

Ora, a doutrma que garante ao terceiro de boa fé a p~oprie
dade ou a retenção de cousa alheia entregue como proprla pela
outra parte contratante, suppoz exactamente que esta, sendo-lhe
confiada a cou a movei pelO dono paI' via de mandato, deposito,
elc., perpetrava um fz~rlo improprio, apl'opriando-se da mesma
cousa.

Basta lêr o que ensinava Casarégios, citado por Trop1ong
(~antisseúlent n. 77). Quanto aos abusos de cC'nfiança, disse elle,.
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,commetlidos pelos detentores de mercadorias, que della!': di põem
contra a vontade dos proprietarios, se são furto. são apenas
,furtos improprias, e, por favor do commercio. não podem os donos
reivindicar taés mercadorias senão indemni ando o preço, pago
o emprestimo a que elles servem de caução. hypotheca. etc.

E assim opmava em rl'lação a um penhor <:oJólstiluido em
.carrega'"ento de assucal', em pal'te alheio. .

E' isto o que se determinava no art. 27:§ 3" de. Dec. n. 917. E'
.i to o que j;.i, e::ltava c::>nsagrado na legislação subsidiaria citada,
admitllda entre nós. Sobreleva observar que no texto daquelle
artigo O legislador emj rega evidentemente o vocabulú furto no
sentido stricto, attendendo ao furlO in specie ou propriamente
dito, pois que alargando a excepção em que inclue, menciona
outra figura de furto, um furto improprio, qual é o nome de se
apropriar da C::JU a alheia (citado Cod., art. 3Jl,n 3)

Conseguintemente, fazendo elle excepção do caso de furto,
teve em mente apenas o furto propl'iamente dito, e SI cngltava ahi
das outras especles de fUI,to, não se comprebende porque lhe e
logo depois e redundantemente expressa men<.:ão de urna dessas
especies a apr'opr1ação da CO'l 'a achada.

Final:Jlenle, se o contrar'io Sé entendesse, chegar-se-hia ao
ingular resultado de vêr sem eJIeito algum a riisrOsit:~o inter

pretada, porque Ilella aexcepçito mataria completamente a regra,
não havendo caso algum em que e ta rodess applical'-se por ter
sido absorvida, pelo caso da excepção,o do fUl'to tomado em entido
generico e caso unico, para reger o qual a di po ição indubitavel
mente fui destinada,

'ão ba repugnar, na solução dada a este ponto, o "'acrificio
~o direito do legitimo propl'ietario ao dos tel'ceir'o de boa fé, sacri
ficio alias limitaio ao não exercicio da reivindicação. porque lhe
fica alva a inclemnioação contra o autol' do damnn, contra
~lquelle em que elle depositavn. confiança immerecida (pedidu do
equivalente em reia<.:ão ao deposilal'io infiel. -Cod, do Commer
cio, art 274; Reg. n. '737 de J~5{J, art. 27tJe seguinte, pedidos
de perdas e damnos quanto ao mandatal'io ou comçnissario, Cod.
Com., arts. 162 e 180.)

O devedor não póde deixar de pflgar are pectiva imporlancia
ao portador d3 titulos desta ordem, a qualquer' que os apre ente
(Zacbari' , Dl'oit Civil, § 55'J; Silva Lisboa, Direiro 1ercantil,
Letl'as, capitulo 24.)

Tão pó:le elle exigir dr, portador a proV':l. da acquisição da pro
,priedade desses lituJos (l\Ierlin, Reperto vErb. Billet au 21orieur.

A im que, faz"ndo o devedor O pagam nto em boa fé, elle é
valido e di olve a obl'igação, c m tanta razáo comu quando, por
·exemplo, o acceitanle paCTa em boa fé ao por'lador a letra falsifi
~ada no findo so (Dec. na GazelaJuridica, Vol. l°, pago 215).

Ora, si neste caso o \"erdadeiro dono do. Iitulos não Iam
acção de cobrança contl'a o obrigaclo, nãJ de"e ter tambem o de
reivindicac50 contrfl terceiros, que igualmente em boa fé paga
rem ao portador, d no presumplivo dos titu:os, comprando-os,
ou adiantaram dinheil'o com canção delle o

Demais, e ·tá nO é pirito das moderna' legislaçõe , attender
ao,~ !iil'l'iro de terceil'o de boa f , não só a bem da I'elaçõe com
merciaes, que de OUtl'a, f(lrma so1'fl'eriam a cada instanteas peias
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originadas do temor do apparecimento subitaneo de um verdadeiro
proprietario a exercer a l'eivindicaçiLO, em todo o seu rigor roma
no, em relação á:i mercadol'ias, e eEfeitos objectos das negociilções,
como estas se não fariam sem a maior mor'l;sidade, em um detido
exame de livros, CUl'l'f'spondencia e documentos das partes, e ().
credito, alma do commercio, ficaria sujei lO a es~as provas. .

Tende o direito novo a proteger tam bem os terceiros fóra do
circulo das tran~acções c0mmerciaE's, me~mo no que concerne á
propriedade immovel.

Foi par'a garantia de terceiros que se baniram as hypothecas
(lcculta~. e 'IS tf'ilnscripçõe: tilmbem cccultas dos bens àl:!osa na
tureza, até as bypotbf cas legaes ficaram dependendo da inserip
çãQ e especialisação f'1:11'a que "tlb<lm eonlra elles.

O dote, O prupr'io dote, tüo privilegiado na dirp.ito antigo, só
existe pal'a terceiro ~ol> a feiçãO' de simples credito, e depende
de escriptura publica, de expr'essa exclusão de communhão. de
estimaçiio, de ln inuaçãu, quando a lei obriga, da inscripção e
da especialisação.

i\ão é muiLO, pois, que em defesa de terceirosadquirentes de
prop['JedaLle, ou de um dJI'eito real qual o do penhor, quanto a
titulas aO IJurlador', terceiro não avisados quer' pelo contesto
destes titulo,:;:, quer por mei,) de registro. de el'em Gutt·os em
verdade. e nio o seus po suidoJ'es o dono!', as modernas legis
lações cllo'cedessem a e 'tes lel'ceiros retenção ue taes litulls em.
oppcsição á reivindicaç:ão.

Isto ro~to, quando mesmo estivesse provarJo rei os documen
tos produziàos reiO Appellanle, não só oa infedot' como na su
perior inslancia. rertl:'oef;'['-lhe a prorriedf'de das acções aO por
tadol', E::ntr'l-'~ue" em renhor por' Albino da Costa. Lima Braga
c~m~ li'ua" aO AppdJano(doc. de tl. 15) não póde o Appellanle
rei vi nri il;al-as do A!,pel lado. sendo paten te a boa fé deste, pois que
(I contr'acLO que elle fo::z com o mencionado Alb:no. nada tendo de
anor'mal fi posiçüo da outra rar'le conlraclante, influia p<ll'a fazer
acreditar ter' a mesma proprieriade dos litulu êlO portadol' empe
nhados.pr·opr·iedade que alifis parece legalmente ser' sua, pelo fal;to
da rosse. e nada OCCOITeu que induzis:::e a suspeitar O <:ontl'ilrio.

E. pois, eonAr'mando O AceOl'dão aprellado condemnam o·
Appellante nas custas. Rio, 27 de Junbo lIe HiHJ.-Souza Martin.,;.
presidente intel·ino. -Gonçalves de Gal'vaiho. -Fernandes Pi
nheiro, - Riúeiro de Almeida. - G7~ilhel'me Gintl'a, (vencido).
Lima Sanlos, (vencido) .
... 0_ ••••••••••••••• o o 00 o ••••• o ..

Este Ácc07'dãO foi eonfirmado pOI' outro das Gamaras I'ewli·
das da Gorte de A ppeLlaçtio, que edo theor segu'illte.

Accordão em Camar'a~ reunidas ria. CÓl'te de AppellaÇ<:io, que·
vistos, relatados e di"cutido~ estes autl S de!'prezHm os embargos
a tI;:;. 100 aLlentn a sua mflleriêl.. e a prova tlus autOS. E pa::rue O
Embargante as custa". ]{io. :22 de FevereiC'o ele ll:i04.-Pinda
h!/ba de Maltol> -1'. Gonçalves de Carval/w.-GuiLlLerme Cl1ltra.
-Souza AIarlins. -E.~/,intlnla.-FernandesPinheiro.-Riúeiro de
Almeida.-J A. J\lIagalhães.-Lima Santos (vencidO).-Hotlri
llues vencido).
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Fiança as debentures. A ftança legal á de
bcntul'C é, nns prcciSlls lermos do art. 4~ dC)
(lecrelo 4;i~ de l.-fll, todo o activo e bens da.
socied'lde emissora;

.-\ alienação desse bens, extinguindo II
fianç'9, IHlulvale rI de onero<:uo do fiador e torna
exigivel a divida qUl1ndo reell aela nova
flallC;u..

Vistos, relatados e di cutidns estes;autos, notificarão, entre
partes Notificante Julio de Araujo Rodrigues e Notificada a Com
panhia E. i.rada de Ferro Leopoldina.

O oLificante, podador de 5 I debentures, sendo 3 do "alor
nominal de 20(18 cad,:! um, emilLidos pela Comranbia das Docas
D. Pedr,) II, e 5,8 do "alor iluminai de 1008 carla um, emittidos
pela Compal1h)a Estrada oe Ferro Leopoldina. requereu a intima
ção da Notificada afim de dar nova fiança ás obrigações, de que é
portador, sob pena de lançamento e confirmação do preceit(}
por sentença: julgando·ue vencida tl)da a divida representada
por aquellas obrigações, e exigivel o immudiato pagamento, juros
e cu tas. pelo inic. n.)

Embargada a notl(icaç1io e resolvido o preceito comminatorio
em Simples citação, seguiu a cau ii \J l:urSO or'dinario, sendo os
embargos recebidos como contestação da acção, l:orrendo uma
dilação probaLorHl. de vinle dia, e arrazoando atinai as par-tes
afl.en.

Em sustentação do pedido, allega o notificante:
a) que, sem 'c1encia, nem con entimenLO dos credores deben

tu ristas das Docas U Ped 1'0 Jl. a assem LJléu geral do accio
nistas resolveu vender á noLificada. os bens. que compunham o
acervo da. Companhia. pela quantia de sei- mil cantu ; sendo,
dois mil contos AITl deúentul'es 00 valor de cem mil réls cada um,
e quatro mil conto:; em ac«ões da. Companhia nutificada do valor
nominal de duzento' mil réi' cHda unIU: LOmandoella a eu carao,
além dHquella quantia, o pagament·) das dtóe1ttures emiltlda pela
companhIa das Docas, fI.

ú) que a notificada. fez effecliva. es a re<:ponsabilidade na.
escriptuc'a de J9 de junbo de ltiVU a. fi. entregando as cautelas
rep"esentHtivas das acções e dos deúentures. e dec1ara:Jdo-os ga
rantldIF.. IIU rOI'ma. da Jei, pelo bem: da companbia das Docas;

c qu '. nãu ob-tante a garantia lt'gal. as t'gurada pela lei e
niio ,·",nullciada. pejo:; 1J0rtadúr'e,; no:::; deúentul'es. Cl nOLJtkada fez
bypn!tlt'('a de es ben li Companhia lndustr'i,,j de Melhúralnentos
no Brazli, declarando e tarem lJ_ uen livres e de emLJill'açados
de hy lJu' hem e de tod o anUi, e a(;~'ãu l'eH I a ti.; e, po Ieriormen te,
os venueu por escl'iplura a fi. alheando, assim, a gac'antia dos
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~redores deZ,entul'istas, reconhecida pela notificada na escriptllra
a fi. c con fi rmada nos proprio. debelltllres a fi. ;

d) que a alienaç,10 do acervo das Docas desvalori (·U conside
ravelmente os debent1wes. souI'e elle emillidos, e fez desapparecer
a fiança que garantia aquellas obrig-açõcs; restando, apenas, o
activo da notificada, onerado de dividas llypothecarias, aqui e no
estrangeiro, e em soITrimento de mór'a e reducção rle juros; não
podendo, portanto, substituir esse activo a garantia certa, precisa
e real, alheada pela notificada;

e) que, desapparecendo por e~se modo o fiadM da emissão,
isto é, (l!; bens das Docas, està a notificada obrigada, na fórma do
art 263 do Cad. Com., a dar- nova fiança ou pagar i mmediata
mente a divida.

i'~o;,; emuarll os a fi. e razões a fi. oppõe-se a notificada ao com
minutorio, allellando:

a) que 0S debentures emiltidos para a compra das Do(~as não
for-am gal'antidos espeCialmente jJor bypotbeca dos ditos bens,
sendo elles, portanto, allenaveis ;

b) que, posto fossem vendidas as Docas, os de1Jentures conti·
nuam·a ter p')!' fiança o actlV, e bens da notificada; e se esse
actiVO, que afiançou a emissão, eXiste ainda, ipso Jacto a fiança
continua a r-e ponder pela divida;

c) que a fiança não endo real. mns pr-eferencial tão ómente,
.a variação no activo não equivale á de oneração do fiador, para
O effeito de determinar a sua sub~titl1ição ;

cl) que os debentures, anterior'mente emittidos pelas Doca!;, e
de sua respon "abilidade, apenas subrogada, nos tel'mos da esel'lp
tu ['a á fl .. não e::;tào obr'igado à Dava /lança, attenta a nov.ação
de contr-act0, opel'ada pela acceitaçâo do novo devedor. sem 0ppo-

ição judicial ou eXlrajudi('ial dos pOl'tadores daquelles titulas;
e) que, g,trantiua, como e-tá, a divida ol'iginaria, pelo seu

.activo) e bem a sim a subrog-ada, extiocta pela. n Ivaçi'lO. não se
dá no caso a desoneraçã) do fiadol', do arL. 263 do codigo.

A defesL\. é improcedente.
O al't. 41 do Dec. 434 de l8f1\, permittindo ás companhias ou

sociedades <tnonymas cmitlir obrigações ao putador (deúentul'es)
€xpressamente declara o ael. 43 que e sas obrigações terão por
fiança t do o activo e bens da companhia ou socieda.de emissora.

Nas fianças legaes (as que são detel'minadas peja. I i) o fiador' .
.além de ter a li\Te arimini tração de seus ben , deve pos Uil'
bens de I'aiz li\Tes e desembargarills 'Cons. das leis cio.,.art. 777).

O cilaQo árt. 4:3, pois, determinando a fiança legal no bens,
e a pl'eferencia a quae'quer OUtl'OS cl'ejitos, deliberadamente
accentu u a gal'anlia real na cou a, e, na realidade, a causa
directa e immediata da obrigação.

Post I'iol'mente, a lei hypothecal'ia mantendo essa garantia
que por fOI'ça de lei. exi tia em favoc' do cleúenture, e bem as im
<lo. ua pl'efel'encia a qualquer OULro titulo de divida, ainda mesmo
h,rpothecaril\ Oe .370 ele 1,90. art-. 2'20 b e220, a fiança leg-al do
deúentul'e induz a h~'rotheca tacita especial das obrigações
rea s, que, po,to sem o nome de hypotbeca, o Cod. do Com.
estabeJec para cel'to credito. e a lei hypothecaria a. declarou
sub dente Oec. 370 cito Ul't. ]0. ; Dcc. 169 A art, [)O § l° n. 2}.
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Como obrigação real, se o deàentu7'e não faz os bens inalie
veis, como tamoerri não os faz a hypotheca, a alienação, entre
tanto, fazendo desapparecer a garantia, fundamento do credito,
e extinguindo. pOl·taoto, a fiança, dá-se precisamente o caso da
desonel'ação do fiadol' do art. ~6;j do Codigo, que obrigoa o dev dor
a dar nova fiança ou a pagar' i ll1 mediatamen te a div ida.

Se a fiança do debentlu'e fosse hypothecal'ia, o direito de
sequela restaul'aria a garantia do cr'edor. e dispensaria a fiança,
mas, como pt'efel'encial, apenas. não assiste ao credor antro
recurso senão pedir a restauração da gar'antia ou o pagamento
immediato da divida

Accl'esce, porém, que a notificada, declfll'ando na escriptura
a [j. emittlr os debentu7'es sob a fiança legal dos bens da Com pa
nhía das Docas, expressamente convencionou essagaeantia. Con
seguintemente, vendendo postedol'mente, esses bens, alienou,
ipso lacto, agat'antia que, por contl'acto, del'a ao credor; e, neste
caso, póde-Ibe ser exigido o pagamen to ; Cad, cio . .Ir. art. 1188.

A convenção ,da fiança real indica de si mesma desconfiança
na pessoa do devedol', procul'ando o cl'edor a cramntia da cousa,
a qual torna-se a condição do pl'azo. De onde, cessada a cO:Jdição,
fundamento do p['HZO, a divida reputa· se vencida, e o devedor
póde sel' constl'angido ao pagamento.

A p['eteodida novação, invocada pela notificada, não a des
onera da obl'igação da fiança ou do pagameuto.

A novação, pOl' elIeito da mudança do devedor, isto é, a dele
gação da divida, não se opeJ'a sem que p credor consinta na sub ti
tuição: Cad. cio. (r. at't. 12,5'

Se, como está provado dos autos, os credo['es não inter
vieram, nem consentil'am na transacção, claro está que subsiste
a re ponsabilidade dOJ)rimitivo devedor', da qual não foi desone
rado por acto algum o credor; maxime na hypotb~se em que
essa desoner'açãJ só se podet'ia consummar pela renuncia do
privilegio legal, inhereote á·obtigação.

Não plóde, pOl'tanto, a notificada eximir se des 'a responsabi'
lidade, quer da. divida origioal'ia, quer ia subrogada, represen
tada 'pelos respectivos clebentLt7'es.

E, na fórma do art. 43, alinea, os credores debenturistas
devem ser embolsados do preço de suas obrigações, porquanto,
·a alienação dos beo~, que formavam o pat['imonio das Docas,
extinguindo a individualidade jur·idica. até alli existente, deter
minou adis olução da companbiae sua immerliata liquidação.

Nestes termos, considerando: « que :l desoneJ'ar;ão do fiado['
obriga o devedor a dClr nova fiança ou pagar immediatamente a
divida: Cad. do Comm. a['t. 263.

«( qoe a fiança legal do debenture é, nos precisos termos do
al't. 4::3 do decreto 43.J, de 1891, todo o activo e bens da soeiedade
emissor'a;

«( que a alienação destes bens, extinguindo a fiança, equivale
á de oneraç~LO do fiador, e tOl'na exigivel a divida, quando
recusada a nova fiança;

CO.1Siderando que a notificada ce sionaria e subrogada dos
bens das Docas, one['adas pela fiança legal dos deàentures sobre
elIe emittidos, alienando, como alienou, e ses bens, desonerou o

3S
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fiador da emissão, fazendo cessar a garantia legal, e tambem
convencional da divida;

Accórdão em Camara Commercial do Tribunal Civil e Cri
minal julgar procedente a acção para condemnar, corrio
condemnam, a companhia notificada á prestação da fiança reque
rida ou ao pagamento immediato da divida, a qual declaram ven
cida e exigivel, juros da móra e custas.

Rio 13 de Outubro de 1893. -Salvador Moniz, P, I. com
voto, -MontenerJro, relator. -Jlfiranda,

A falta de causa da obrigação não póde ser
opposta ao possuidor de boa fé ele um Litu~o
ao portador, em favor do qual a transferenc13.
se opéra extrema dos vicios intrinsecos de
obrigação;

O portador extranho á convensão, ,'es inter
alias, não póde soffrer as excepções pessoaes
aos seus predecessores;

O portador, como successor. cassionario ou
beneficiario, tem o direito de agir contra o
emissor, em virtude da transmissão dos bene
ficios elo contracto.

« Vistos, relatados e discutidos estes autos, acção ardinaria
entre partes autor' Martin A, Koch e réo o Banco de Credito
MoveI. O autor, portador de 200 titulas de obrigação emittidos
pelo banco réo, de numeros., ... , valor nominal de cem mil réis
e juros semestraes de 2$500 réis, demanda pelo pagamento de
21:000$000, capital e juros dos dous ultimas semestres, vencidos
e não pa~os, divida que se tornou exigivel pela recusa formal e
publica aeclaração do réo de que achava-se desobrigado de toda
responsabilidade, oriunda dos alludidos titulos para com aquelles
portadores que não conCOrreram á conversão pelos novOs titulos,
que, por deliberação da assembléa geral dos accionistas, folhas
vinte e tres. deveriam substituil-os. Deduz o autor o seu dir:eito
contra o réo e a correlativa obrigação do pagamento, allegando:
Que os referidos titulos são instrumentos de contractos com mel'
ciaes, dos comprehendidos no artigo quatrocentos e vinte e seis
do Codigo do Commercio, com os requisitos de « promessa e
obrigação de pagamento de quantia certa e a prazo fixo ao porta
dor e assignados por commerciante »; que forão emittidos na
conformidade dos Estatutos do banco réo, folhas nove (artigo
quatro, paragraphos terceiro e quinto), os quaes enunciam seu
objecto e causa, e com a faculdade da permuta por outros titlllos,
caução e transacção. (Estatutos reformados, folhas dezesete, ar
tigo sete, paragrapho terceiro); que a legitimidade ou illegitimi
dade da causa só imputavel aos contractantes, não desobriga o
devedor para com os portadores, tel'ceiros de boa fé, que comO o
autor, os adquirirão em bolsa certos da sua validade e da reali
dade das quantias promettidas pelu réo, seu emissor; que, pela
emissão dos titulas, o réo ficou adstricto ás obrigações contrahi
das, não sendo motivo legitimo para dissolução do vinculo jurí
dico a nullidade Ou fraude da propria emissão em beneficio do
emissf>r e prejuizo de terceiros; que, emittidos os titulas com o
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valor nominal de cem mil réis, discrecionariamente reduzido a
sessenta mil réis, e, por ultimo, declarados nuIlos e sem valor
alO'um para com aqueIles portadores, que não os converteram
pelos da nova emissão substitutiva, não se comprehende como
possa prevalecer a nullidade em relação á emissão, subsistindo,
entretanto, a responsabilidade quanto á substituição desses
mesmos titulos, taxados de nuIlos. O réo, tendo opposto a excep
ção de incompetencia de juizo, folhas quarenta e um da qual de
cahio pelos julgamentos folhas quarenta e cinco e cincoenta e tres
verso, contestou o pedido, dizendo: que os titulos ajuizados
foram distribuidos aos accionistas, quando completada a entrada
de cincoenta por cento do seu capital-acções; e, emittidos como
foram, a titulo de bonificação, não representando capital reali
sado, nem em pretenção devidamente autorisado. são titulas
nuIlos de pleno direito, sob a sancção do artigo cento e vinte e
nove, numeras dous e tres do Codigo do Commercio e inhabeis
para quaesquer effeitos juridicos ; que não podem ser considera
dos notas provisorias pela emissão de valor recebido, si em di
nheiro ou qualquer outro effeito; e, supposta essa classificação,
não podia ser, judicialmente, exigida a divida antes do vencimento
do termo, dezenove de Julho de mil nove centos e trinta nove,
fixado para o pagamento do ultimo coupon e final amortização;
que, DO intuito de sanar a iIlegalidade da emissão e subordinal-a
ás prescripções do decreto numero cento e setenta e sete A, de
mif oito centos e noventa e tres, o banco réo, em assembléa ge
ral dos seus accion istas, folhas trinta e tres, deliberou-declarar
DUUOS, para todos os effeitos, os primitivos titulas de obrigação,
fazendo cessar o pagamento dos juros e o sorteio, e autorisou
uma emissão nova de debentures, capital nominal de sessenta
mil réis e juro aDnual de seis por cento, cuja subscripção deve
ria ser faculdade de preferencia aos portadores dos primitivos
titulas, permutando·os pelo valor de sessenta mil réis; que o
autor, como portador e accionaria de um titulo nullo, pelo vicio
da sua emissão, não póde eximir-se do onus a que estava obri
gado o cedente e arrogar direitos que este não tinha. Isto posto:
é contraproducente e irrelevante a materia da contestação op
posta, pelo réo para excluir os fundamentos da pedida condem
nação. Contraproducente, porque: se a bonificação causa, illicita
da primeira emissão, é o fundamento legal da nulIidade para de
sobrigar o l'éo do pagamento demandado, essa mesma causa e,
portanto, a mesma razão da nuUidade podem servir de pretexto
e de escusa legitima para recusar o réo o pagamento do capital e
juros da Dova emissão Je debentures, volada pela a sembléag ral,
folbas trinta e tres, se os primitivos titulas são nullos por não
representarem um emprestimo productivo para a sociedade, mas
verdadeiras quotas do capital - acções não realisadas, os novos,
por elIes remidos mediante troca ou permuta, são igualmente
Dullos, continuando a representar esse mesmo emprestimo.

Se DulIos, pela falsidade da enuneiação do capital nominal de
cem mil réis, essa nuIlidade persiste, a despeito da arbitraria re
ducção do seu valor, fixado em sessenta mil réis, por acto exclu
sivo do devedor emissor, para o el'feito da conversão. NuUos pela
causa: illicit::L da bonificação, essa nullidade vicia fatalmente os
novos titulos substitutivos e repre entativos dessa mesma boni-
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ficação, Nullos para o effeito do pagamento, não se comprebende
como possam ser validos para o effeito da sua conversão e res
gate. Irrelevante, porque: o titulo ao portad.or, seja o proprio
credor, sujeito do direito que elle incorpora e personifica, seja o
escripto probalorio do contracto celebrado com o primeiro por
tadol', que o subscreve, é um titulo de divida conlra o emissor,
responsavel p~la execução da obr'igação, que elle constata ~ lhe
é inhel'enl!3, e cujo direito credllol'iu se tl'an mitte pela tradição
do titulo, em outra qualquer formalidade. Destinado á circula
ção, por ua e sencia e natureza jUl'idica, não poderia preencher'
esse fim e pudesse sel' annullado por falta de causa, tOl'nando-se
facilmente, em mãos dos pOI'tadOt'es, um nbje to sem valol'. O
emi 'soe, obl'igando-5>e êl prestação enunciada para com os porla
dores - pessoas indeterminadas, a causa do contracto póde in
validaI-o em relação aos contractantes, mas não póde ser apposla
aels terceiros de boa fé, em favol' dos quaes a tl'ansferencia se
opéra. extl'eme dos vicios inll'ins co' da obl'igação, O podador
e~leanho á convenção, res intel' alios, não póde sol'frer as excep
çoes pessoaes aos eus predecessol'es, do mesmo modo que, nos
titulos li oedem, seus pol'tadoees nã') ão passiveis das que pelo
devedor' podem sel' oppostas ao 'eu cedente, Ouem prometle pagar
ao pOl'tador, não lem que pl'eoceupar-~e com as relações entl'e o
devedor e oulro , além do portadoe apresentante. O podador,
como successor, cessionario ou beneficiario, tem o direito de agir
contra o emissor, em vil'tude da tl'ansmis 'ão dos beneficios do
co~tl'acto. A pl'estação pl'ometlida, seja uma convençüo em pl'o
velto de tel'ceiros, seja urna estipulação para outeem, é uma
moeda convencional que o emis or obl'iga-se a embolsal' ao por
tador indeterminado, como no titulo á ol'dem, ao podadoe quali
ficado. e no ordinal'io, ao successor do credor or;ginaein. A causa
-causa iIlicita dos titulos ajuizados" não é, por'lanto, escusa le
gitima paea relevar o banco réo do pagamento demandad'), Se
enganou o publico, emittindo c pondo em circulClção titulos ne
obrigação que não repl'e,entem divida real e elfectiva, siúi imputet
a~ consequencias da soa pro/wia falta deUctuo <.I, cuja ['eparaçfLU
nao é licito pretendei-a ii cu la doo, lcrcei['os pr judicado e illa
queado na sua boa fé, Semo ex suo de~icto meltorem suam con
ditionem facere potest. A l'epa['ação, devirla pelo emissor, teria
seu legitimo fundamento, quando admiesivel a conlestação dadi
v:ida, na acção do qMsi delicio, no qual reincidio o r60, admit
tmdo, e de preferencia, a conversão de titulos nullos como capital
do :lOVO empre timo em deoentil re, . Accr~sce, na hypothe o. que
a nullidade dos li:ulos ajuizados, de toJo procedente em relação
aos aCClOni tas, por isso que, deved ['es da sociedade pelas qno
las do capital, a que e tavam obrigados, della se tomaram cr .
dor~ , por erTeilo da illegal emi ão: essa nullidade é justamenle
motIvo relevante para a rondemnaç:iio; porquanto, o capi,tal so
cial nO anonymalo, endo a unica e I gaI garantia dos terceiroe,
q?e entram em r lações com a socipilnde. a acção intentada co['
rlge 9 artificio da emissão, fOl'çando a integraç:ão de se capital,
abUSIvamente desviado da caixa sociaL quando completada a en
tI ada de cincoenla por' cento ria ac ões em que fl'lra Ilo dividido,
Nemo de improb'ilitate sua crJnsequitur actionem. Nestes~ter'mos
que a irl'elevancia dessa nullidade é accentuada pelo propeio 1'éo
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quando admitte que esses mesmos titules, que elle declara nullos
e nenhuns, sejam convertidos e substituidos pelos do novo em
presUmo em clebentuT'es; que a divida tornou-se exigivel, em sua
totalidade, desde que o l'éü annullou os titulas, por. aut ridade
propria, e os substituía pOl' cu tros, impondo aos actuaes possu ido'
re!'\ a. alternativa ou da permuta, com deducção do valor' nominal
da emissão, ou da recusa peremptoria do pagamento dos juros e
da amortisação. « Accol'dam em Camara Commercial do Tribu·
naL Civil fl Criminal julgar procedente a acçã.o e condemnar o
banco réo no pedido e cu ta . Rio, 9 do Y!êU'Ç;) de 1 97. - Pitanga,
presid en te, - ~Ionteneg7'o Celso GuirnaT'cies . - Barreto Dantas. (ven
cido). Votei pela im procedencia di! acção, de accordo com as alie·
gaçõés de tls. 74, que adopto l:omo fU:ldam nto do meu voto.

onuo nulla pOl' erro ou dolo a convel'siio
de titulas ao pl1rt>illol'. os contractonte ficam
collocados na lll\ p:)sição ::u,terior, como se o
contracto nnnca t.iVt'ss exi. tirlo. O dono dos
titulo. convel'titJos 16m o direito do rrivi"di
caJ·o cio poclnr de quem os recebeu, el1l virtude
dessa conver ii.n nulla.

O portador cle nma ealllela representativa
dos tilulos é porte le"'Ítima para intentar a
acção de reivindicação.

Vistos, relatados e discutidos estes autos, acçii'J nrdinaria,
entre pal'tes, autor' Antonio Pinheiro de Albuquerque l\!arflnhão
e l'é a Companhia Geral de E~teadas de Ferro no Brazil, em lil]ui
dação por seu syndico :

O autor pos uidor de 600 rlebentures de lbs. 50 cada uma e
juros de fi 0/., da l' slh'lp emitLida p lo Companhia E tl'ada de
FelTo l.eopold ina e l:onvet'tidos em 13 de Agosto de lS!)l pela
cautela n. la, da companbia l'é, ['(\[1resentando J .500 deiJentul'es
cLp Ibs. 20 do empl'e timo, que e dizi'l contractauo na. pl'al;a de
Londr'ps, com o banqueil'Os i\10['[on Rose C' C., de acc' l'do com
o prospecto lie n. 1], p d ser cilecial'ada nulla a dita conversão
c que lilcsejam restituidos os(jOO cleúe71tures de ua propl'iedade,
em poder da companbia ré. E como fundamentos da sua. inten
ção, allega :

« que a directoria da companbia ré, fazendo crel' que estava
fu ionada com a Companhia Leopoldina. annunciou um empre 
Limo d stinado ao re gale uu eúnversão das emissões antel'ilJr ,
(I. egurando qne os titulos da nova emis iro teriam a (farantia
directa da Co:npanhia Leopoldina, a qual fazia parte do seu
patrimonio;

« que, chamados pela imprE'n~a os portador'es de clebenturcs
da Companhia Leopoldina a fazer a conversão dos titulo. e acre
ditando o autor e mu tos outl'OS na seriedade da operação, já
pela idoneidade da directoria, já pela reputação dos banqueil'os
Morton Rose & C. já pelo concur o pre tado 'pelo Banco do
Bl'azil c outros desta praça, sub~erevenào avultadas quantias,
apre entaram-se no escriptol'io da companhia ró ' fiz ram a
conversão de seus titulas;
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« que, no entretanto, forarp todos ilIudidos não só quanto á
realidade e effectividade da operação, como tambem quanto á
sua garantia, porquanto:

a) a conversão não foi total;
o) os novos debentures não têm a garantia directa da Compa

nhia Leopoldina, e menos a yrimelra hypotheca, como fOra
promettido; .

c) Morton Rose & C.. conforme o contracto occultado na occa
sião e s6 publicado em Dezembrode 1891 no Jornal do CommercitJ,
foram intermediarias apenas da operação, sem responsabilidade
alguma no seu exito ;

. d) a directoria da companhia ré, em vez de 14 1/2 milhões de
libras, emittio fr:ludulentamente U3 milhões, reduzindo a pouco
mais de nada o valor de cada debent1~re ;

e) a fusão não se realizou, continuando, ao contrario, a
Campanbia Leopoldina autonoma e independente da compa-
nhia ré. .

A fi. a ré tendo con testado por negação, em razões finaes a fi .
oppãe ao pedido, allegando: I

.« que o autor não provou a propriedade dos titulas reivin
dicandos, não bastante,' para esse effeito, a exhibição da cautela
n. 108 a fi., a qual, como titulo ao portador, constata na reali
dade a conversão de debentures de lbs. 50 da Companhia Leo
poldina por debentures de lbs. 20 da Companhia Geral; mas não
mduz presumpção de direito de que a transacção tivesse sido
realizada, directamente, entre o signatario e o portador;

« que não suppre essa prova o documento a fi. visado pelo
advogado dos syndicoE', sem mandato para crear documentos
contl'a a propria companhia, sua constituinte;

. « que, além disso, o processo tornou-se nullo, por isso que
um só dos !'yndicos foi intimado para ver jurar testem<tnhas, na
dilação probatoria.

Os fundamentos da defeza, porém, são improcedentes, quer
quanto á nullidade -ao processo, quer quanto á legitimidade do
autor, que aliás a ré não contesta, mas diz não ter sido por elle
provada. .

A ci tação pessoal sendo necessaria só 11O p7'incipio da ca?~sa
e da execução lReg. 737, art. 49); e, para ver jurar testQmunba,
podendo ser citadas as partes ou seus procurad07'es (art. 434),
não ba razão justificativa para a pretendida nullidade. qUH.ndo
se vê nos autos a fi., que o advogado dos syndicos foi citado
para a inquirição das testemunhas.

O titulo ao portador, ao contrario do que amrma a ré, induz
presumpção de direito em favor de quem o detem. A cessão
consummando·se pela simples tradição d0 titulo, o portador pre
sume-se dono, emquaBto o contrario não fór provado (Dec. 434
de 1891, art. 24). E a presumpção legal condiCIOnal dispensando
do onus da prova áquelle que a tem em seu favor (Reg. 737.
art. 186', estava o autor, ipso lacto, dispensado da prova da sua
qualidade, como portador da cautela a fi. Essa cautela, conferida
e authenticada, não pelo visto como diz a ré, mas pela certidão
á fi. passada por determinação do juiz da liquidação forçada,
representando os 600 debentllres da Companhia Leopoldina, recla
mados pelo autor, della resulta para o autor, seu portador, incon-
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testavel direito á reivindicação de seus titulos, em poder da ré,
por effeito de um contract.o nulIo, em face da lei, como o são todos
aquelIes que são convencidos de erro, dolo, fraude ou simulação
(Codigo Commercial, art. 129 n. 4, Reg. 7~7 art. 685).

O prospecto a fi., sob cujas bases foi annunciada a conver
são dos titulos reivindicandos, é Incontest.avelmente um contracto
synalIagmatico. por isso que os contractantes se obrigavam reci
procamente uns para com os outros.

Como todo contracto, se o consentimento não foi voluntario,
mas dado por erro substancial ou extorquido por dolo ou fraude
de um dos contractantes : se foi falsa a sua causa, isto é, o fim
immediato por elIes visado: sem esses elementos essenciaes á
sua validade, não ha contracto legitimamente formado, e por
conseguinte' delIe não resulta vinculo algum que possa forçar á
sua execução.

Que no contracto a fi. não houve consentimento valido, con
vencem os autos, e, concludentemente, foi demonstrado lias razões
a fi. O tri plice erro: I·, sobre a pessoa do devedor com o qual
houve intenção de contractar, isto é, a Companhia Geral fusio
nada com a Companhia Leopoldina; 2', sobre a substancia da
cousa, objecto principal, isto é, a garantia do patrimonio da
Leopoldina; 3·, sobre a qualidade ou natureza do proprio con
tracto, isto é, uma cessão ou compra e venda de titulas, e não a
sua conversão ou troca: esse triplice erro nullificou, sem du
vida, o consentimento, por isso que não houve correlação entre
esse consentimento e a obrigação, objecto real do contracto.

Além do erro está tambem provado o dolo, o qual praticado
pela directoria da ré para induzir á conversão, determma igual
mente a nullidade desse contracto. Dolo esse accentuado no pro
specto a fi., no qual se affirmava a realidade do emprestimo e a
responsabilidade de Morton Rose & C., a hypotheca dos bens da
Leopoldina e de outras estradas de ferro a ella incorporadas e
outras garantias e promessas, para o fim de conseguir a conver
são dos deóentures da Leopoldina pelos da nova emissão da Geral.

Accresce que os contractos formando-se pelo concurso das
vontades e não se podendo conceber essa vontade sem que seja
ella determinada por um motivo qualquer, isto é, o porque da
obrigação, a não existencia ou a falsidade dessa causa é obstaculo
á validade do contracto. Conseguintemente, provado dos autos
que a operação annunciada no prospecto a fi. não foi levada a
eff-eito, que o resgate dos titulas foi apenas parcial, que a Com
panhia Leopoldina manteve e mantem a integridade de sua perso
nalidade juridica distincta da Geral, :está ipso facto provada a
falsidade da causa determinativa do contracto de conversão, e,
portanto, a sua nullidade.

Nesses termos:
Considerando que o autor, como portador da cautela a fi.,

é parte legitima para intentar a acção, como legitimo dono dos
titulos, por ella representados; por isso que não houve prova em
contrario (Dec. 434 cit., art. 24);

Considerando que essa cautela, conferida e authenticada pela
certidão a fi. v., representa e constata a conversão dos titulos
reivindicandos, objecto da acção intentada (Reg. 737, art. 144,
aUnea).
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Considerando que o contracto para essa conversão, além de
nullamente fo~'mado, attenla a imperfeição e vicio dos seus ele
ment0s essenclaes, ficou resolvido e desfeito desde que falbou a
operação que devia tornar effectivas as transacções conven
cionadas;

Considerando que a resolução ou recisão do contraclo) qua~do
pI'onunciada, colloca os contraclantes em sua posiçiio anlEll'IOl',
como se o contracto nunca tivesse existido; porquanto, se na
realidade não ha contracto legitimamente formado, o julgamento
da nullidade revoga, necessariamente, os seus effeitos, conse
quencia da sua validade apparente, e, até mesmo, o proprio con
trado, viciado em sua substancia;

Accordão em Camltra Commercial do Tribunal Civil e Cl'i
mÍnal julgar procedente a acção para o fim de declarar nulla a
conversão dos titulos operada elltre o autor e a eé, e a condemnal'
esta a restitui!' ao autor os 600 debentu1'es de lbs.50 da Compa
nbia Leopoldina, em seu poda!', por effeito da dita convel'são, e
nas custa,

Rio, 17 de Abril de 1894 .-Silva jJfa(ra, presidente.-J1Ionte
neg/'o, relator.-Salvadol' Moniz.-Bar1'eto Dwdas.

o accordo feito entre uma companhia e dou
terço'.. de debenturista não obriga o tt'rç<?
dissideute quando :t emissão de debC'ntures.e
rin lerior ao decl'eto n. 177 A do 18 )3, cUJo
art. 50, nr,O podia invalidar clireitos adqu.il'i
dos, pois que a lei não tem elreito retroactivo.

Vistos, relat;ldos e discutidos estes actos; e attendendo :
que, na liquidaçãc fo!'çada.. a cl\1ssificação e a prefereneia dos'

credores são reguladas, ex-vi do Decr. 11. 4:~4 de 18IJ I (art. 1.g7,
S l°), pelas disposições alli citadas do Reg. n. 737 de 1850 ;

que as listas das classificações formadas pelos yncticos (Decr.
n. 434 cit., art. 1\:l7), podem ser alteradas pelo juiz (art. cito § 2°);

Accordão em Camara CommeI'cial alterar a classificação á
fi, 429, no sentido da preferencia precipua dos debentures, não
convertidos, de L. 22, IOda emissão de 18IJO (exame) á fi, 3Z5 an
terior ao credito bypothecario de bOnlLS ..

E, assim julgaIlJ, em face do art. 43 no cito Decr. n. 434, o
qual, consolidando a disposição do art, 32 do Decr. D. 164 de
1890, depois de enunciar aflança dos clebentures sobre todo o ac
tivo e bens da sociedade emissora e a pre(el'enciaa qualquer outro
titulo de divida, dispõe que:

«no caso de liquidação da sociedade seus portadores haverão
a sua importancia antes de quaesquel' outros credores, e só de·
pois de recolhidos todos os tttulos, ou depositado o valor dos que
faltarem, serão pagos os demais credores, na ordem das outras
tpl'e(erencias, )}

DispJSiçãO essa, de todo harmonica com a do art 5°, § 1° do
Decr'. n. 16\:1 A de lR90, declarando primar sobre o credito hypo
tb..ecarlO o - dos debentures, - anteriormente emittidos e man
da.ndo deduzir ~ua importancia antes do pagarr:ento da hypo-
theca. (Decr. n. 370 de 1890, art. 220 B e 22l.) .
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Essa fiança legal e a prefE-rencia precisa, bem accentuam a
antiga bypotbeca tacita geral, a qual, abolida embura pela lei hy
pothecaria, subsiste, DO eDtretaDto, como privilegio, por ella Dão
derogado (DecI'. n. 169 A, cit., art. 5°,)

Accresce que os debenilt7'es da emissão de 1890, além do pri
vilegio que a lei lhes attl'ibue, foram abonados com hypotheca
cODveDcioDal especial i ada (fis. 3, 44 e 325) cuja 'prioridade re·
gu la-se pela inscri pção. (Decr. n. 370 cito art 112 e 1 ]3), e que,
só ~e extiDO"uindo por' um dos modos taxativos lo art. 226, o
efl'eito juridico da ind-iDisiúiltclade asseo"ur'a aos debeDtures Dão
cODvertidos (Dec[·. cit art. 2l6) a efficacia da preferencia legal
e cODvencional, ad instaI' do cancellamento da inscripção, fi. 49,
por efl'eito de titulo iDbabil, qual o alvará a fL 89 v. (>l.rts 102
e 104).

O caDcellameDto, como uma manif;>stação da causa que faz
ceS!:iar a iDscripção bypothecaria, só póde operar· se ou por do
cumeDto jiutbentico, se voluntario, dODde conste o expresso con
sentimento dos iDteressados ; ou por senteDça passada em jul
gado, se forçado (arl. 102).

DocumeDto a.uthentico Dão é, de certo, ú accôrdo a· fi. 78,
apenas assignado por 2/3 do debentul'istas, e tanto assim que
Dão foi esse o titulo exibido para a competeDte avel'ba<;ão,
(art. 9~).

Assim como a sentença pa aela em julgado ó pcJde sel' a pro
ferida em causa, tendo pOl' ubjecto principal o cancellamento, Ou
fõr elle pedidu comO con equencia do objecto pt'incipal ; ou como
diz Lafayett.e (Dir' das cou,as .. 250) toda eDlença-« que firma
a existencia da causa que impOrta a extincção da bypotbeca. »

Titulo inbabil, por'tanto, é a sentença de /wmologaçcio, acto
judicial, simplesmente confirnlCJ.tivo ou approbativo ue um con
tracto ou cODcordata entre interessado, sem força para crear ou
iDDovar direitos dos CaD tr'actaD tes, Dem alterar o que por elles
foi cODviDdo ou· estabelecido.

O art. 183 do Decr. n 434 de 1 91 só reconhece validade da
cODcordata cODcedida pelos cred res cbyroO"l'apbarios a o al't. 186
subordiDaDdo aos !'Ieus etl'ei(6)~ os bJ'pothecarios e privilegiados
que DeJla tomarem parte; o art. 188 restringe a estes a obriga
toriedade da homologação, deIJa excluindo os Dão conCUl'reDtes,
que não tiverem reDunciado o pr·ivilegio.

A seDtença de homologação a fi. 81 V., portanto, proferida
em processo administrativo.. sem fórma, nem fiO"ura de juizo,
por ter sido preterida a solemnidade sub'taDcial ~d citação dos
iDteressados, se, mutuameDte, fez cancellar a in cripção hypo
tbecaria, Dão extinguia, eDtretanto, a hypotheca em t'elação aos
dissidentes (art. 104) que não reunuDciát'ão o privilegio do seu
credito (art. 226, § 3") ; e que um direito por e11l::s adquirido ó
pela reDuDcia expressa ou pela alieDação poderia ext.in~uir'·se.

O Decr. D. 177 A de 1893, facultando e declaranao valido
(art. 5°) o accórdo entre 2/3 dos accioni ta e debeDturistas, Dão
iDvalidou, Dem podia ter invalidado direito ad'juiridos, c que
eJle pl'oprio assegura; maDteDdo, em favo? dos portadore , a
fiança. a pre/erencia e o pagamento precipuo d Decr. D. 16,1, de
1890 (Decl'. n. 117 A, arl. I, § l°, ns. 1 e 2). Accórdo e se, que,
além de subordinada ao processo legal que o regulamento 2,51g
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do corrente anno prescreveu para sua homologação, induz um
estado notorio de insolvencia, o qual, pela insufficiencia da
massa, desinteressa os credores chyrograpbarios.

O alludido Decr. de 1893, se creou direito novo, só poderá re
gular os contractos de emlssllo posteriores á sua promulgação.
Se lei, purament{: interpretativa, emb:)ra sua obrigatoriedade re
monte á data da lei interpretada, a retroactividade deve respeitar
os casos julgados e direitos adquiridos. Lex declaratoT'ia omnis,
7icet non habeat ve7'ba dé ]JT'ceteT'ito, tamen ad JJrceterita, ipsa vi
declo J'ationis omnino trahitur.

A retroactividade, sempre condemnada por todas as legisla
ções antigas e modernas, foi, expressametlte, prescripta pela
Constituição Monarchica ie 1824 (art 179, § 3°), e tam bem pela
Constit.uiçã.o Federal da Republica'art. 11, n. 3.)

E, se ao legislador é vedado prescrever leis retroactiv'.\s, o
juiz a fortiori, a quem é confiada a defeza e protecção dos direi
tos dos cidadãos e da prupria lei, não a póde applicar a factos
passados e já consummados, quando esse effeito retroactivo, ainda
que abusivamente, não foi decretado pelo legislador.

Ora, a retroactividade dá-se sem pre que a lei altera o pas
sado, em prejuizo ou perda de dir:eitos adquiridos, cuja proprie
dade a Constituição Federal (art. 72, § 17) igualmente mflntém
em -toda a sua plenitude, Leges et constitutiones (uturis certum est
dare formam negotiís non ad /àcta prceterita I'evocari ; nisi no·
minatim et de prceterito tempore et adhuc pendentibus negotiis
cantum sit.

E adquiridos são todos os direitos que, provenientes de um
contracto, quasi-contracto, sentença passada em julgado, ou
qualquer outrO vinculo legal ou convencional. acham·se sob o
doudnio de alguem e já não lhe podem ser tirados.

D'ahi regerem-se os actos juridicos pela lei em vigor. no mo
mento em que são celebrados, por se constituirem fontes de di
reitos delles inseparaveis, e qu , adquiridos pela essencia da
convenção, contra elles não póde attentar a lei neva· - E, sendo
a subscri pção de um emprestimo em debent1~res um contracto bi
lateral, perfeito e acabado, entre os portadores dos titulos e a
sociedade emissora, os direitos e obrigações que delle derivam e
que desde logo entram no domínio dos contractantes, não são di·
reitos eventuaes, ou ainda pendentes, aos quaes.se possa estender
a acção da lei nova,

Conseguintemente, o decreto n. 177 A de 1893, promulgado
sem o condemnado effeito retroactivo, não póde nullJficar o pri
vilegio l~gal e convencional adquirido pelos debenturistas da
emissão de 1890, lançada pela companhia liquidanda ; e, se 2/3
o renunciárão, innovando seus credltos per effeito do accõrdo de
fi , os dissidentes, que não abriram mão da fiança legal. nem da
hypotheca eonvencional, devinamente inscripta, esses dissiden
tes não devem, nem p0dem ser espoliados do privilegio adquirido
pelo contracto na emissã.o, sem flagrante attentado ao preceito
constitucional da não retroactividade e ao das leis positivas sobre
os legitimos effeitos dos contractos.

,Assim justificada a alteração ordenada pelo accõrdão para o
effelto do pagamento precipuo, aos deZ,entures não convertidos,
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julgam improcedentes as recJlj.mações á fis. 434 e 467, ~.s. 503 e
fis. 510 :

l' a de fis. 434 e 467, do leiloeiro Samuel Horta, porque o
reclamante não foi funccionario da liquidação forçada: e si, por
accôrdo de partes, em processo de execução, foi nomeado para a
venda dos bens penhol'ados, fallece-lhe qualquer direito á pre
tendida indemnisação ex-vi Jo alvara, por certidãu á fls. 446,
expedido coin a clausula - « sem. direito á commissão por parte
da execução. ) Accrescendo que, nos actos judiciaes em que in
tervem o leiloeiro, é elle equiparado ao .porteiro dos auditorio;;,
como funccionario do juizo (Codigo do Commercio art. 70): e
não um consignatario tendo por committente o jui-zo; sendo lhe.
portanto, devida a commissão pela venda ou adjudicação dos
bens. Indeferindo, porém, a reclamação, autorisam o pagamento
das despezas dos allnuncios, náo excluidas do alvará á fis. 446.

2- a de fis. 5(13 de J. H. Lowndes & C , porque o seu titulo
creditor'io não é o originario da escriptura á. fis. 34 do appenso,
ao qual foi imputadq o privilegio; mas o das Jetra:s protestadas,
que o innovárão, e obJecto da sentença e}i.equenda; novação
que extinguio o privilegio, enunciando as referidas letras
«( valor recebido» credito puramente pessoal.

3- a de fi:;;. 510 do Dr. Horacio Guimarães, pOl'que a inexis·
tencia do contracto de honurarios, confessada pelo reclamante,
e}$:clue, ipso (acto, o pretendido credito contra a. Companhia li
quidanda, credito só exigivel conlra os vencidos nas causas plei
teadas pelo advogado l'ecJamante, nos termos du Decr. n 216.2
de 1895.

E, nessa conform idade, devendo ser approvada a classificação
dos credores para. os respectivos pagamentos, assim o julgam:
custas pela massa. Rio, 6 de Ju!ho de 18\17. -Salvador Mon.iz,
presiden le -Montenegro, relator. - Celso G1~imarães. - Barreto
Dantas. Vencido em parte, pois approvava a clasSificação de
fi. com a unica altel'ação de attender li reclamação fis., não
dando preferencia pl'ecipua dos credores de debentures, não con
vertidos, ao credor hypothecario de b0fl.16S :

a) porque embora o Decr. n, 434 de 1891 determine no
art. 43 que no caso de liquidação forçada os portadores dessas
obrigações (debentures) hll.\"erão a sua imporlancia antes de
quaesquer oulros credores, e qUE; ~Ó depois de recolhidas todas
ellas ou depositado o valor das que faltarem é que serã) pagos os
demais credores na ordem da outras prefel'encias, disposição
identica á do Decr. n. 169 A de 1890, que no art. 5°, § l°, manda
dar primazia sobre a hyputheca ao credor de debenture ante
riOl'mente emittidos, com tudo no caso vertenle o debenturisla
perde esse direito, em vista do ac-córdo de fi. 78, homologado
pelo accôrdão de fJ. 81 v. :

ú) parq ue o accórdo de fi. 78 foi feito em vista do disposto
no aI't, 5° do d~creto n. 1·i7 A de 1893, o qual declara ser valida
a proposla de accõrdo que fór a.cceita e assignada por obrigacio
nistas representando mais de dous terços do debito talaI emittido
(no casO de insolvencia ou liquidação forçada ou do resgate de
obrigações emittidas) ;

c) porque para evitar a liquidação forc;ada foi proposto, com
assentimenlo dos accionistas, o accôrdo de fi. i8. acceito e assig-
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nado por obrigacionistas representando mais de dou8 terços do
debito totétl emittido ;

d) porque e~se accôrdo não passa de uma concordata preven
tiva, não prevista pelas leis das sociedades anonymas, mas
admittida pelo citado decreto n. 177 A, o qual exige que o accôrdo
seja apoiado por grande maioria de credores para um numero
menOr não embaraçar a vida de uma sociedad~ que. podia conti
nuar com elementos de prosperidade, desde que se libertas e do
compromisso de uma divida contrahida por emissão de deben
tu res ;

e) porque para regular as relações entre os credores por de
bentures com fiança indivisível sobre todo o aetivo e bens da so
ciedade emissora, foi que (') citado decreto admittio o accôrdo
obrigatorio qua[ldo aceito e assignado por credores represen
tando mais de d01l8 terços do debito tolal emittido ;

.fJ porq ue não prevalece a I rioridade resultan te da inscri pção
por ter sido esta cancelJada por fOl'ça da sentença que homolo
gou o accôrdo de fi. '78, conforme o decreto n. 370 de 1890, o qual
declara no art 226, § 5°, que a bypotheca se extingue por sen
tença passada emjulgaclo que annutle ou rescinda a h!JjJotheca, e
a 'entença que homologol1 a concordata, embora proferida em
proces o administrativo, não deixa de ser uma sentença, e que
passou em julgado;

r;l porque pelo f:lcto de ter sido o citado decreto no 177 A
apr'esentado e discutido em plena crise das sociedades anonymas
e do pensamento do legislador externado nas palavras proferi
das na apresentação da emendn. que constitue o art. 5" do citado
docreto, o que se infere é que esse artigo é applicavel ás socie
dades anonymas anteriOrmente constituidas, o que não alterou o
decrpto n. 2,579 deste anno que estabeleceu o pr'ocesso legal par:a
o accôrdo de que trata o citado artigo;

Quan to ü reclamac;:iIo de no 50-I:
a) por"lue I) deceeto n. -13 ~ de 1891 manda no art o 1\)7, que a

'la::;sifJcaçüo dos cl'edor'e' e preferencia ~erão. nas sociedades
anonYll1as. l'egulada' pela' di po 'içõe odo ads, 6l\:J, G20, 6~1, 6'22,
GZ3 e 62,1 do ReO'ulamen to n. 737, de 1850 ;

b) porque entre os credores privilegiados comprebendidos na
2' classe serão contemplado o que concorrerem com materiaes
ou dinheiro para a compra, constr'ucção, reedificação, etc.,
('trto 621 do citado regulamento) ; .

c) porque () debito dos credores reclamantes provém de ma
teria prima, machinismos e dinheiro que forneceram á Compa
nhia em liquidaç.ão, confoeme o contracto de 8 de Abl'il de 1893
nos autos em appenso da execução, o qu não é contestado pela
I'eferida co:npanbia por eus syndicos :

d) porque, apezar de receber'em em pagamento as letras ac
cionada , e tas se refer'em ao modo do pagamento, mas não alte
r~ram a nll:tureza da divida privilegiada dos reclamantes,origin~

ria da escrlptuea de fl, , 34 do a prenso, como' t Jdo demonstrado
fj cou lJas allega ões de ils, 504.
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o art. 50 do decreto n. 177 A de 1893 não
te01 ei'feito retroactivo, por conseguinte o nc
córdo feito n(Js termos delle não p6de preju
dicar aos portadores de deben ures emittidas
antes da dala do decreto, e que nno acceita
ram o dito accórdo ;

A. debentures preferem aos creditas hypo
Ibecarios posteriormenre inscriplos ;

Os debeulurista não Sã0 as ociados mas
communisl>ls. sem vinculo algum contractual
de sujeição ou subordinllçao elllr,' ~i ;

A posse jl1ridica d obl'igação ao porlador le
gitima o intpl'e. se c a qualidade para I cclamar
conlt'a ollccórl1o feito com outros portadores de
obrig.lções e pedil' a annu Ilação do. efTeitos da
in cripçào de uma h'ypothe~:l, c<:m,entida em
virtude desse accurdo; e que "rejudic,lt o di·
reito preferencinl dos debenlnri tas diss'den·
teso

o aulor, portador de 260 obriO'açõe preferenciaes (deúentu
res), emittidas pela companhia ré, em Janeiro de 1 '92, devida
menle autorisada por disposição de eus estatutos e deliberação
da assembléa geral de 8 de Julho de 1891: e, dissidente do ac
côrdo à fi. 289, entre accionistas e obrigacionista , sob o prelexto
de prevenir' a liquidação forçada: pede a annullação das bypo
thecas á. fi. 297 e 309, realisadas com o banco réo, por effeiLo
daquplle accôrdo, prevalecendo- e a directoria da antericr deli
beração para o emprestimo em debentllre

Accôrdo que, obrigatorio para. os concordatarios concurren
tes, não póde prejudicar aos dissidentes. porquanto, nem o d 
cl'eto n. 177 A, de 1893, ao qual se soccorrerão, foi promulgado
com elfeito retroactivo; nem o illegal deposito, que, arbitraria
men tb, Ihes fui consignado, póde ser lido como pa~amenlo, nos
tOl'mo dosart<:. 393 a 400 no l'eO'u!amento n. 7370.11 1850.

Accl'escendo que, em Jiquidaçã'o for'çada a companhia ré, a
lei as.'egul'a-lhe a preferenc1a e o pagamento precipuo sobre bs
bens que. legal e convencionalmente, afiançavam o emprestimo
em debentlwes, ad instar das hypothecas posteriore sem a rc'
missão total da divida privilegiada ~ sem a renuncia de todos ,m
portadores em favol' do banco réo ; condição da qual fic u depc'lI
dente a inscI'ipção hypothecaria em primeiro lugar e sem '~

currencia a realisação do emprestimo. .'
A' intenção do autor oppõem os réo : l°, a validade do acr d

a fi. 2t'9 e sua obrigatoriedade pelo accôl'dâo a fi. 291 v. lJ o
homologou, em·vi do art. 5° do citado der.l'eto de 177 A. de 3 ;
2', a cal'encia de motivos para a nullidade das b:vpolhecas, ~ra

dos ca os taxativos ila lei, o que excluo o direito do autor á <ão
intentada, salvo o litigoio da pl'eferencia, que podel'u ser ve !da
no juizo da liquidação forçada,

.\. opposição dos réOS é improcedente, porquanto: f
O decreto n. 164' de 18\)0, permittindo á ociedades anOn as

contl'abir mprestimos em dinbeiro pela emissão de obri~ ões
pl'efel'enciaes (debent1Jres) expres5a.mente estatuio que (a 32,
.~ ~"), (( CSSéI: obriga~õos tcriam por fiança Lodo o Çlcth'o e ens
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da sociedade e a p1'e/"e?'encia a quaesquer outros titulas de di
vida; e que, no caso de liquidação da sociedade emissora, "eus
portadores haveriam a sua importRncia antes de quaesquer outros
credores pl'eferentes. »

O decreto n. 169 A de 1890, que.reformou a legislacão hYPo,
thecarill.. declarando em vigor (art. 5', § ;20), "as preferencias es
tabelecidas pelas leis» manteve o privilegio dos debentures e sua
primasia sobre o credito hypothecario posterior' (art, 5' cit., § 1°,
n.2. decreto 870, arts, 220, e 221) o que induz a antig-a hypotheca
tacita geral, a qual caducou coma bypotheca, mas subsiste como
privilegio, com a respectiva preferencia mantida e salva pelas
alludidas disposições legaes.

O decreto n. 177 A de 1893, reproduzindo o preceito do art. 32
do decreto n. 164 de 18UO, manteve, igualmente, afiança, a f!l'e(e
rencia e o pagamento precip1w das debentures a quaesquer outras
credores prefer'entes, ainda que hypothecarios, antichresistas e
pignoraticios (ar't. l°, § lo, ns, I elI.)

Conseguintemente, os titulos de obrigações ao portador de
fi. 14 a 273 emitLidas em 25 de Janeiro de 1892 e anteriores, por
tanto, as bypothecas de fis, 297 e 309, só inscriptas em 1894,
devem necessariamente, primar sobre estes creditas; e, em liqui
dação forçada a companhia ré, que Os emittio, nenhum outrO
credor póde ser pago antes de recolhid'-lS todas ellas, ou deposi
tado o valor das que faltarem, nos termos da legislação vigente.
(Decr. n. 434 de 189l, art. 43.)

O accàrdo a fi, 2.9 não é titulo que possa ser oprosto aos
dissidentes para illudir direitos adquiridC's pelo contl'acto da sub
sCl'ipçà,·J do empl'estimo, direitos inher'cntes aos respectivos ti
tulo das obrigações por disposição formal da lei e pela clausula
convencional da fiança, nelles corporificada.

AquRlle accõrdo não póde tel' a sancção do art. 5° do ci~.
decreto n. 177 A, ex vi do preceito constitucional da não 7'etroactt
vidade da lei, uma restricção á omnipotencia legislativa e o re
gulador da sua execução pelo poder judlciario, Se um direito
novo, por elle estatuido, não póde ser' applicado aos contractos
consummados sob o domínio da lei anterior: Lege's et constitui
tiones l1~tul'is ccrtum est dare (ormam negotiis, non adjacla prce
terita I'eoocari.

Se uma lei, apenas interpretativa, sua obrigatoriedade, em
bora l'emonte á data da lei interpretada. não se pstende aos casos
julgados e direitos adquÍl'idos: Lea; declal'atoria omnis, licet
non habeat oel'ba depT'cctento, tamen ad jJl'cetel'ila, i[Jsa vi decla·
rationes omnino tl'ahitur.

Lei posterior ao contl'acto da emissão do emprestimo em de
befl.{ul'es, e sem acção, por'lanto, directa ou indil'ecta sobre o pas
sadQ. ('s direi'os contractuaes por elle cl'eados por titulo irrevo
gavel, e que desde logo entrárão no dominio dos contractantes,
não são direitos eventuaes que possam ser regulados pelo decreto
de 1893. Sua inapplicabilidade é um corollario da não retroacti
vidade, principio consagr'ado em todas as legislações, e que ex
Rres,samenie, fOi estatuido na Constiluic;:ão do lmperio (art. 179,
§ 3'), cama garantia da inviolabilidade dos direitos pessoaes e
patrimoniaes: e na Constttuição Federal da Republica lart. 11,



,
APPENDIOE 527

§ 3°), « vedando a União e aos Estados prescrever leis retroac
tivas. »

A soberania da lei e o predominio do interesse social, se a
tornam applicavel ás situações e relações juridicas anteriores á
sua p omulgação : esse interesse social tambem exige que a au
toridade da lei e a confiança que ella cieve inspirar não sejam
aluídas pelo temOr de uma legislação aLtentatortn. da posição
actual de um patrimc'nio, cuja propriedade a Constituição Fede
ral (art. 72, § 17), «garante em toda sua plenitude, salvo a des
appropriação, préviamente indemnisada, por utilidade ou neces·
sldade publica. » .

A lei só dispõe para o futuro, que é sua propriedade: e,
d'ahi, a não retroactividade em relação aos contractos, fonte legal
de direitos e obrigações, e por isso regidos pela lei em vigor
quanto á sua fórma, meios de prova, condições para a validade,
mutabilidade ou immutabilidade, e quanto aos seus efIeitos im
mediatos e previstos pelos contr-actantes, nos quaes se incluem
as causas da sua resolução ou revogação, como um corollario
forçado da unidade da convenção

E se o legislador de 1893, l'espeitando a interdicção constitu
cional da retroactividade, não deu expresso efIeito retroativo ao
ao decr. n. 177 A, o juiz, á (ortiori, não o póde applicar a actos
jurídicos, anteriormente consummados, attentando contra direi
tos adquiridos e inherentes a um privilegio que o proprio decreto
de 1893, (art. 1°, § I'), mantém em toda sua mtegridade.

O accórdo, a que allude o citado art. 5°, induz um estado de
insolvencia notoria e manifésta que desinteressa, em absoluto,
os credores cbirograpbarios, unicos sujeitos aos etreitos das con
cordatas. E, para o efIeito da sua obrigatoriedade, o decreto
D. 2,519 do corrente anno, que regulamentou sua execução, ins
tituio a ordem do juizo que deveria ser observada para o pro
cesso da sua homologação.

E se nenhum termo ou fórma processual foi preenchido para
a homologação do accôrdo a fis. 289; se, nem ao menos, foI
precedida da citação do.:; interessados. formalidade substancial de
todo processo, como principio e fundamento do juizo, o acto ju
dicial da homologação a fIs. l:!91 v., é ipso facto, inane e desti
tuido de valor juridico para obrigar os dissidentes, ou não con
currentes.

Nessa conformidade já se pronunciou a Côrte de Appellação,
no aresto por certidão a fis. 342.

Uma novação de contracto entre a companhia e os deben
turistas que o subscreveram renunciando o privilegio dos seus

- creditas, essa novação, e portanto o accordo a fis. 289 não póde
prejudicar aos dissidentes, terceiros estranhos á convenção
e excluidos dos seus effeitos, só restrictos aos contractantes.

O Dec. n. 164 de 1890, sob o qual se formou o contracto do
emprestimo em delJentures, só cogitou da concordata (aliás ex
tinctiva e não preventiva da liquidação) concedida pelos chiro
grapharios, (lUnica por elle declarada valida) (Dec. Reg. 434 de
1891 art. 183): e, subOrdinado ás clausulas e condições nella es
tipulada ((OS privilegiados que tomassem parte Das deliberações)
(art. 186): excluiu peremptoriamente, os não CODcurrontes «dos
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effeitos obrigatorios da legal homologação» (art. 188). E nem a
homologação é sentença que possa crear ou extinguir direitos,
innovando ou dispondo de modo divel'so do que foi convindo ou
estabelecido pelos interessados.

Os portadores diEsidentes. portanto, e que, na posse legitima
do privilegio legal e convencional dos seus titulos de Cl'edito, não
transigirão, nem delegarão podereE.para a transacçiio du accàrdo
á. As. 21l9, esses dissiden tes estáo legalmen te desobrigados dos
efl'eitos da homologação a tl~. 291 v, causa imprevista para a re
vogação do seu contracto pois não era autori :;ada pela lei que
presidio á sua formação.

Nessa conformidade tambem se pronunciou a Côrte de Appel
lação' (acórdão da Camara Civil) de 27 de Abril de 1896 e acórdão
das Camaras reunidas em 14 de Janeiro do corrente anno) na
acção rescisoria contra a homologação do accôrdo na Companhia
Agricola do Ribeirão Preto.

Os debenturistas não são associados, mas communistas, sem
vinculo algum contractual de sujeição ou subordinação entre si.
O pl'ivile~io do credito é de natureza a proporcionar-lhes a assis
teccia e rtiscussão sobre o assumpto que intel'esse á divida, e a
nomeação de um fiscal para collaboral' com os nomeados pela as
sem bléa geral dos accionistas (Decreto 434, ci t art. 44.)

Esse pri\'ilegio resalta da propria escriplul'a a fl. 297, subor
dinando o emprestimo hypothecario «á 1'emissão da divida das
obrigações prefel'enciaes de 1892 (clausula 8' n. :-, fI. 305 v.) me·
diante docUlllento probatorio (claul;'ula 9") da renuncia de todos
os portadores do seu direi to de preferencia em favor do Banco
réo, ou do accàrdo do art. 5° do decreto 1'i7 A, para que a hypo
tbeca fosse inscripta em primeiro lugar e sem concurrencia II

Mas, se a remissão não foi total, havendo dissidentes que,
nem por si. nem por mandatarios, renunciaram seus direitos em
favor do Banco se o accàrd'o do art. 5° não podia supprir essa
renuncia, ferçando o consentimento dos não concordatarios, pela
formal probibição constitucional da rett'oactividade, não violada
pela propria lei: a inscripção hypothecaria antes do evento da
~uella condição e só por effeito do dito accOrdo, não podia inva
lIdar o privilegio, dissolvendo o vinculo juridico sem intervenção'
do credor, e por uma causa de todo estranha e impI'evista no
contracto.

O deposito de IS, que se pretende impor aos dissidentes como
solução de urna divida certa e liquida de 208, não póde igualmente
ser considerado em pagamento sem que o credor houvesse sido
convencionado e condemnado em acção regular e competente
(Reg. 737 de ]850, arts. 393 a 400); e nem o aUudido deposito po
deria extinguir uma obrigação real, sem a effectiva excussão dos
bens que, legal e c,Onvenciona!, afiançavam () pagamento,

O Dec, 183 C de 1893, invocado pelo Banco réo nas razões
fi. 347, é de todo falho para iJIudir os fundamentos da acção.
Se a companbia ré. como confessa, estava obrigada por uma divina
privilegiada de debentures: e se o emprestimo de bonus não podia

6l' feito sem a {lal'antia de I" hypotbE'ca: sibi imputet os efl'eitos
dos contractos a fi. 297 e 309 antes do resgate e remissão daqueIla
divida, como fOra convencionado.
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A faculdade que lhe foi outorgada para emittir bonU8 ao por
tador, tendo por fim auxiliar as industrias, a emissão dos bol'l-us,
além de «especialmente destinada ás empl'ezas em boas condiçõeli
de credito e desenvolvimento)) (Dec. 183 C. art. ll), o que exclue,
sem duvida o accórdo do art. 5° fac.ultado ás companhias em es·
tado de insolvencia ou liquiclação; não se comprebende nem se
póde admittir aquella autorisaçã.o como uma cles.ap1·opriação for
çada em utiliclflcle privada do Banco Emissor, contra todos os
principias do direito, da equidade e da razão natural sobre a boa
fé e as condições dos contractos.

Nestes termos;
Considerando que a acção intentada é meio processual com

petente para invalidar os effeit'Js do registro bypotbecario, em
relação aos prejudicados (Dec. Ili9 A de W9r art. 9 § I);

Considerando que a posse juridica dos titulos de fls. 14 a 2i3
legitima o interesse e a qualidade do autor para o exercicio da
presen te acção; .

Con iderando que os clebentures emittidos pelas associa~ões

anonymas têm pOl' fiança todo o activo e ben!;) da sociedade e pre
feremaquaesquerout['os titulas de divida; e, no caso do liquidação
da sociedade, emissóra,só depois de recolhidos todos elles ou depo
sitado o valor das que fa.ltarem, podem ser pagos os demai cre
dores na ordem das ou tra preferencias. (Dec 4i:l4 de 189 I, art, 43);

Considerando que essa prefer'encia prima ob['e a hypotbeca
posterior, sendo a imp'Jrtancia dos clebentures deduzida, precipua
mente, do preço dos immoveis hypotbecados (Dec. 37U de 1 no,
arts. 220 e 2~1) ;

Considerando que as hypotbecas a fis. 297 e 309, além de pos
teriores á emissão dos debentw'es de flg. 4 a 273, fomm celebr'adas
sob a condição suspensiva do eu resgate e remissão;

Consioerando que a remissão não foi total, subsistindo a di
vida e o seu respectivo privilegio, em relação aos titulos não res
gatados, por isso que os direitos, legitimamente arJquirido pelo
contract') da subscripção do emprestimo, não podiam s I' exlinctos
pelo accórdo a fi. 2clU, auctorisado pOl' uma lei posterio!' e em
eaeito retroactivo, expl'essamente decr'etado; e portanto sem acçã0
sobre o pass~do;

Considerando quP. a homologação do accôrdo, se obrigatoria
para os concorda tal'ios que se sujeitaram ás suas clausulas e
cOlldições, não prejudica aos dissidentes, te!'ceil'os estl'anbo á
convenção, transacção ou concordata, pela qual foi innovada a
primitiva di vida priv ilegiada (Dec. 43-1 cit, al't. 18tl. decreto n. 2519
de 1897 arts, 3 e 12) ;

ACCÓl'dão em Camal'a Commercial do Tribunal Civil e Cri
minal julgar procedente a acção para o effeito de, mantendJ a
validade das hypothecas fis. 297 e 3 9, annullar tão sómcnte o
effeitos da sua inscripção em relação aos titulas nilo remidos da
emissão de 1892, de que o autOr' é por·tado!', afim ele qUtl sejam
elles prefel'idos e, precipuamente pago do preço do bens hy
potbecados. Cu tas pelos réos.

Rio, 13 de Julbo de 1897 -Salvador M01li-, pre idente. -Mon
tenegro, ;'elato[' -Celso Guimarães. -Barreto DanLas. vencido;
Julgava im proceden te a acção, em vista das !'azões á fl. 346, poden
do n.:> juizo Ja liquida;;ão ventilar o seu direito de preferencia.

34
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Vistos, relatados e discutidos estes autos, acção ordinaria
entre partes ,- Autores Mar.uard, Krauss & C. e Joussef Etienne .
Lazare Khau Nazare Aga, e réos a Comp'anhia Agricola Ribeirão
Preto, o Banco da Republica do Brasil e o Banco de Cre lito
MoveI.

Os autores, portadores de 1,659 deoenlures (1395 o primeiro
e 263 o segundo) emittidos pela Companhia ré ~m 19 de Março
de 1891, sob as cO:ldições e clausulas da escri[5tura a fls. 7 e ga
rantia hypothecaria, devidamente inscripta, de suas propriedades
agri"olas no Estado de S. Paulo, pedem ser rescindido o accór
dão Je fls. 274, proferido contra dispOSIções expressas e termi
nantes da lei. adduzindo corno razões do pedido:

(Que os debentures representam um emprestimo de f,337,50tl,
valor' nominal de f. 20, juros de 6 % e amortisação dOe 1 1/2 %

em ouro, ou moeda papel ao cambio do dia: e tendo a Companhia
ré tentado a sua conversão em Junho de 1892, substituindo os
titulos de f. 20, moeda metallica, por outrOs de .2201)000, moeda
papel, essa substituição foi aceita pelo co-réo Banco de Credito
Movei, com o qual celebrou o contracto novatorio, fls. 257, em
que expressamente se resalvou (Clausula 6-, - c), o direito dos
demais portadores;

que, posteriormente, em Janeiro de 1894 realisou o accôrdo
de fi. 269, em que se propoz resgatar os titulos de :t 20 da 1
emissão a 1608000, e os convel'tidos de 220S000 11 razão rile 1408000;
proposta que foi aceita por 14,882 debenturistas, IBclusive o Banco
de Credito Movei, portador de 14,392 debentures ;

que o dito accôl'do foi h )mologado pela Camara Commercial
desttl tribunal e sob o falso supposto da sua appl'ovação por mais
de 2/3 dos concordatarios e da sua obrigatoriedade em relação
aos dissidentes e aUSEln tes, o accórdão rescindendo fi. 274 mandou
cancellar a inscripção hypothecaria da emi&são de 1891 ; o que
proporcionou aos co réos, Banco da Republica do Brasil e Banco
de Credito Movei, inscreverem suas hypothecas posteriores de
1894 (a daquelle em l° lugar e sem concurrencia, e a deste dos re
manescentes)" sobre os mesmos bens sujeitos aos deoenlures em
ourO não convertidos, e ainda em circulação;

que o accórdão rescindendo da homologação incide em errO
de facto e de direito: de facto, porque, na data do accôrdo fI. 269
a divida total das defJe1tlures era de 4.494:5198500, e por COnse
guinte, os signatarios de 2.\)54:8418000 não representavam os 2/3
do debi to total; dt:: direito, porque nenhuma applicação tem á
especie ventilanda as disposições do art 182 do decl'. n. 434 de
1891 e art. 5° do decl'. n. 177 A, de 1893, em que se fundou O
dito accórdão; o l°, regulando as concordatas nas liquidações
forçadas, sob um regimen em que a homologação não é obri
gatoria senão para' os privilegiados que tornam parte na delibe
ração (arts. 186 e 188) ; o 2°, creando direito novo, e, por conse
gu in te, inapplicavel ao contracto de 18lH, celebrado e consummado
no dominio da lei anterior, em vista do preceito constitucional
(Const. Fed, art. II, § 3°) que expressamente veda a retroacti-
vidade das leis; "

« que o accórdão re;;cindendo foi, além disso, proferido em
processo destituido de todas as solemnidades, inclusive a da ci
tação inicial dos interessados, e por juiz incompetente ordenado
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o cancellamento da hypotheca, sem que precedesse discussão
sobre a nullidade do respectivo registro.

Allegam ainda os au tores que o accórdo fi. 269 foi um con
tracto simulado, em que o co-réo, Banco de Credito MoveI, tr<1n
sigio com O seu voto para obter para si vantagens, rece~endo, a
mais, 100:0008000 de juros e 342:0008000 em 5,700 clebentures de
2U08000, que conservou, em vez de resgatal-cs a 1408000.

E concluem pela rescisão do accóruão fi. 274, para que sub
sista em inteiro vigor a primitiva hyp.otheca de 1891, mantendo
se o privilegio do pagamento de seus titulos de preferencia a
quaesquer outros cr.edbres, sendo a Comyanhia ré condemnada a
pagar os coupons vencidos, além da mu ta de 20 %; e O co-réo
:B.inco de Credito MoveI a restituir as quantias indevidamente
receb;dlls, e sem direito á imporlancia do seu credito; custas
pelos réos P"o -rata.

Posta em juizo a causa e contestada por negação, os réos, em
suas razões fioaes, susten tam a validade do accõrdo fi. 269 em
em face do art. 5° do decr. n. 177 A de 1893, promulgado com o
intuito de proteger as industrias, em cri:e, pelos de mandos da
bolsa nos anoOs 18\10 e 1891, e uma lei de processo applicavel,.
por sua natureza, á providencia creada pelo legislador para o fim
da protecção; fóru, portanto, da sancção da retroactividade ve
dada pela Constituição Federal. .

Adduzindo aioda, o réo Banco de Credito MoveI contra a
variante do pedido dos autores, que de simples condemoação em
cuslas na petição inicial, foi de sorpr'eza, alterado nas razões fi
naes, em que concluem pela reslituição de quantias recebidas e
invalidade do seu credito em transacção, aliás real e legitima.
E a ré Companhia Agricola Ribeirão Preto contra a accumulação
de acções com origem e intuitos diversos, em prejuizo da sua
defeza, e contra a illegilirnidade da acção rescisoria iQtenlada
ante dos recursos ordinados e enxertada de pedidos novos sobre
materia não cogitada na :lcção primitiva.

Dos autos está cumpridamente provado:
«que os autOres são portadores e legitimas possuidores (fI. 68)

de 1,659 cleúent-nres do emprestimo cootrahido em 189J pela com
panhia ré, do valor nominal de .f. 20, juros de 6 %, pagaveis em
ouro, ou dinheiro corrente ao cambio do dia por meio de coupons
de 12 shilings, cada 11m, e amortisação annual de 1 1/2 °/.. por
meio de compra ou sorteio (escriptura fI. '7) ;

que os clebentul'es, além da fiança legal do activo e bens da
sociedade emissoré!-, foram garao tidas com a I" e exclnsiva hy
potheca con\"encional das propriedades agrícolas Chimborazo,
Monte Bello, Monte Pa1"?~aso, Santa Amelia, Toca ou Revolta e
Santa Maria, com todos os seus machinismos, accessorios e de
peodencias (doc. cit , clausula 9", que o autores não tomaram
parle nas deliberações do accôrdo de fls 269, mantendo-se ex
tranhos á convenção novatorin. das condiçõe8 e clausulas do em
prestimo de 1891 (doc a fls. 271 e 272) ».

Extranhos, e por conseguinte terceiros, em relação ao aCCÔ1'
do fis. 269, formado sem o concurso do seu cOn~eDtimento, os
autores estão, ipso (acto, excluídos dos effeltos lep;aes da homo
logação, e, não obstante o cancellamento da hypotheca, orde
nado :iem fórma, nem figura d juizo, embora por juiz; compe-
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tente, ex-ui do art. 14, § 10 do decr. n. 169 A de 1890, os novos
emprestim0s de 1894 não invalidarão, nem podiam invalidar di
reitos adquiridos, que não foram renunciados pelos respectivos
portadores

A renuncia de um direito não é acto presumivel, e tão pouco
supprivel pOl' quem não é senhor ou legitimo mandataria do dono
ou sujeito do direito.

Os debenturistas como proprietarios parciaes do credito,
podem, sem duvida, dispôr das suas quotas. liberando ou tran
sigindo com o devedor; mas, em relação á totalidade, não podem
fazei-o, desde que não são senhores absolutos do direito credi-
~~. .

Co-associado!'l em uma obrigação solidaria, presumem·se
mandatarios reciprocos para o só beneficio da obr'igação e agi
rem no interesse e utilidade da communhão : o que in totum ex
clue a faculdade da renuncia das garantias accessorias da divida
conjunta, acto de beneficencia pessoal, extranho ao interesse
commum. .

O accôr'do de fi. 269, si em relação aos concordatarios, inno
vou as condições do emprestimo de 1891, em relação aos dissi
dentes este subsiste integro e inalterado.

O alludldo accôrdo, se uma concordata preventiva da liqui-
. dação forçada, criada pelo legislador de 1893 no in tuito de pro
teg ,r ás industl'ias em crise pelos desmandos da bolsa, é sem
duvida, um direito novo inapplicavel aos contractos anteriores
celebrados no regimen de uma lei que expressamente, a pres
cI'evia (decr n. 43 ~ de 1891, art. 183); e uma causa de revoga
ção imprevista paI'a os contI'actantes, por isso que delia não
cogitava a lei, então em vigoI',

As leis 3,150 de 1t)82 e lô4 de 189n, cujas disposições consO
lidou O decr. n. 434 de 1891, não autorisavam, nem cogitaram de
outI'a conCOI'dato.. além da extinctiva da liquidação forçada, deli
berada pelos credores chirogl'apltal'ios (art. 183 cit., com referen
cia ao decI' n. 3,065 de 1882) e ObI'igatoria para os concordata
I'ios, sem que os effeitos da homologação affectassem ~os credores
privilegiados, salvo os conCUI'rentes que tomassem pade na
deliberação, sujeitando-se ás condicões nella esti puladas (arts. 186
e 188.)

Nas fallencias é que a lei vigente (decI'. n. 917 de 1890,
art. 120) autorisa a co.ncol'data preventiva, e, ainda assim, a ho·
mol08'ação obriga tão sómente os credores chirographarios
art. 128 )

O accôrdo fls, 269, pois, celebrado sob auspicios do art. 5°
do decr. n. 17i A, supposto uma concordata preventiva da liqui
dação da companhia ré, si obrigatoria, como é, para os conc..'Or
datarios, essa obrigatoriedade entretanto não póde ser ampliada
aos portadores dissidentes Si um direito novo, não rege o (las
eado, ha de re peitar a lei do contracto preexistente, por lS80
que uma disposição constitucional vt:da, peremptoriamente, sua
retroacti vidade.

Si uma lei, méramente processual, sem outro objectivo senão
regular o modo de execução de um direito, anter'iormente esta
tUtdo, o Decreto n. 17'7 A, podia ter novado o processo, nunca o
direito. E, conseguintemente1 o accôrdo do art. 5° desobrigandQ



APPENDIOE 533

os dissidentes, sua homülogaqão não póde extinguir direitos
con tratuaes, que, já incorporados ao patrimonio d{)s cOn tratantes,
quando os despojasse uma lei posterior, violando a proscripção
constitucional da ret1'oactiDidade, e~sa prepotencia legislativa
teria o correctivo do art. 13 § 10 da lei 221 de 1894.

Afiança e a preferencia, que a lei de 1890 assegura aos
cZebentul'es, não são direi tos even tuaes, ou facu ltativos, suscepti
veis de modificação por uma lell5ova, quando a faculdade legal
tornou-se convencional. E, re peitados como foram eses direitos
adquiridos, mantendo o legislador de 18Q3 a integridade da fiança
e da preferencia a qu':tesquer outros cr~dores (Decreto 177 A,
art. 1", § I', n. 1) ao juiz fallece de todo o arbitrio para applical-a
em prejuizo desses direitos patrirnoniaes.

A' incripção hypothecaria do emprestimo de 1891, mandada
canccllar por titulo inhabil (decreto n 3/0, de 1890, ~r·t. 102),
por isso que a acta do accôrdo não está assignada por todos os
interes ados, nem a homologação é sentença que tenha a autori
dade para decidir da validade ou invalidade do registro: esse
illegitimo caneellamento, sem fl'rça juridica para dissolver o
vinculo contratual bypothecario, que subsiste independentemente
da inscripção. aniquilou, entretanto, o direito de sequela e a prio
ridade da preferencia, que pelo meio legal da~publicidadeos titu
lares do emprestimo de 1891 haviam adquirido contra terceiros.

O cancellamento resolve a inscripção, mas não extingue de
si mesmo a hypotheca. que não esteja extincta por uma causa
legal (art. 10-1- e sua referen~ia ao art. 2",6). E, se nos termos do
supra-citado art. 226, a hypotbeca extingue-~epela extincção da
divida principal. ou pela renuncia do credor (§§ l° e 3°) : o accôrdo
fi. 269, solvendo a divida em relação ás quotas dos concordata
rios concurrentes, essa remis ãc parcial não póde extingUir um
direito bypothecario, que, pelo atlributo legal da i1ldeDisibilidade
{art. 2161 liga a eousa á obrigação, ujeltando a, em ua integri
dade, ao pagamento da divida ou fracçn.o da divida por ella ga
rantida. Para os dis3idente~, pois, a bypotheca ainda. vigora,
subsistindo, como subsiste, o vinGulo contratual do emprestimo
de 1891 E, se pelo canceJlamento da hypotheca, e se direito foi
ex torquido aos portadores dissidentes e transferidos aos bancos
réOs pela inscrlpção dos novos empre timos bypotbecarios de
189l (fls. 18 e 31) razão têm os autores, como prejudicados pal'a
reclamarem contl'a a nova inscripção, cujos eJIeitos invalidam o
direito da preferencm vinculado aos debentltres da emis.ão de
1891 e que a lei, expl'essamente assegura, declarando SUft pri
mazia e proeminencia sobee quaesquer outros credit s preferen
ciaes, ou hypotbecarios. po leriormente contrabidos (Dec. 164
de 1890 art. :i2; Dec. 370 de 1890 art. 220 e 221; Oec. 177 A. de
1893 art 1 § 1 ns. [e 11).

Como dissidentes, porém, e terceiros não concurrentes do
accôl'do fI. 269. os autore~ não têm interesse legitimo e, por con
seguinte, qnalidade para a demandada rescisão do aJludido con
tracto novatorio, bem a~sim a restituição das quantias, que
dizem ter sido recebidas pelo co-réo Banco de Credito ;,lovel em
prejuizo uOS concordatarios ilúl interest ipso jure quis actionem
rw~ haúeat r.m per exceptionem injirmelw'.
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Nestes termos:
C'onsilierando que as convenções, legilimamente formadlis.

só se dissolvem por mutuo consentimento dos contratantes, ou
por causas que a lei auctorisa;

- que O contracto do emprestimo em deúentw'es fI. '7, cele
brado sob o dominio da lei 16~ de 1890, e por elIa devendo
ser reguladvs os respectivos direitos, delIe inseparaveis pela
essencia e unidade da Convenção, o alIuctido contracto não podia
ser dissolvido pelo accôrdo fI. 269, causa imprevista para os
contratantes, por isso que delIa não cogitava a lei do dito con
tracto ;

- que o citado Dec. de 1890, consagrando o antigo direito do
r::od. Comm., só auctorisa a concordata extinctiDa da liquidação
foeçada, deliberada pelos ceedores chirographarios e aquelIes
privilegiados que, ~xpressamente, tomal'em parte na deliberação
sujeitandn ·se ás clausulas e condições nel1a estipuladas (Dec. 16 t
art. 21, paragrapho unico; Det:. 43-1 de 1891, arts. 183 e 186;.

- que, resguaedando os direitos dos privilegiados não con
currentes, a lei os:excluio, peremptoriamente, dos effeit'Js obriga
torios da homologação (Dec. cito art. 188) ;

Considerando que o ':lccôrdo fI. 26~, em relação ao contrato
de 1891, nenhum outro e[eito juridico póde lhe ser imputado além
da nODaçào objectiva (Cad, do Com. art. 438) que, extinguindo e
substituindo a primitiva divida pela nova, obriga exclusivamente
os concurrentes concordatarios, sem que seus effeitos possam ser
ampliados aos dissidentes pelo acto judicial da homologllção;
acto de todo impotente para crear ou naval' direitos, e por sua
natureza limitado á appl'ovação ou confirmação do que pelos inte
ressados foi convindo ou estabelecido;

- que os debenturistas signatarios do accôrdo fi. 209', não
sendo senhores de todos os titulos da emissão do emprest:mo de
1891, não p.)diam novar a div ida em sua totalidade, liberan lo o
de,edor, além das quotas par.::iaes e concurrentes de que eram
prvprietarios, e tinham a faculdade de livre disposlção ;

- que, em relação aos dis idelltes, o contracto primitivo não
tendo sido nOTcl.do, subsistem, ipso (acto, todos os direitos por
elIe adquiridos, contl'rt os quae. não podia' attentar, e, aliás, não
atlentou o decr'eto n. li7 A de 1893, assegueando, como as>:egur1:l,
a - prioridade da prefel'eneia dos {leúentures á de quaesq uel'
Outl'O, creditas prefel'enciaes emiLlidos posteriormente.

Considerando que a pretendida oMigatol'iedade do accôrdo do
art. 5° uo decreto de 1 93 enerva a [Jrefel'encia do seu art. 1" § I,
anormalisando o sentido da lei pela contl'adicção e incompalibi
lillade das alludidas disposições; entido e~se que deve abster-se
o. interprete, segundo as peesceipções da hermeneutica juri
dlca.

Considerando, finalmente, que os portadol'es dissidentes,
desobrigados como tel'ceiros das clnusulas e condições do accôruo
fI. 260 ao qual não prestaram o 'oncur'so do seu con entimento,
se, desinteressados e sem qu.alidade para demandar' sua rescisão,
têm, no entretanto, como prejudicado, incontestavel dit'eito
p!lra invalidar os effeitos da inscl'ipção hypothecaria, que, iIlegi
tuna e incompetentemente, os despoj lU da preferencia e demais
g;uantias auquiridas pOl' contracto não solvido, nem anuBado;
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direito, que lhes faculta o art. 3!:l6 do decreto n. 370"de 1890, e
que, sem atlentar contra a liberdade contratual dos COl'.currentes
do accôrdo fi: 269, l'estringe e circumscreve os effeitos legaes da
homologação fI. 274 aos concordatarios, sem prejuizo dos direitos
de terceiros, dissidentes do dito accôrdo;

Accórdão em Camara Commercial do Tribunal Civil e Crimi
nal julgar procedent'e a acção para annullar, corno annuIlado
têm, os effeitos da inscripção hypothecaria dos emprestimos je
1894 (fis, '18 e 31) em relação aos titulos não convertidos da
emissão de 1891, afim de que prevaleça a prioridade dos deben
iures ainda em circulaçãn; e condemnam a companhia ré a
pagar aos autores os COUJl071S vencidos e pai' vencer, nos prazos
e condições do respectivo contracto a fI. 7, com o~ juros conven
cionados da móra; e nas custas, rateadamente, pelos réos.
Rio, 26 de Outubro de 1897.

Salvador Moniz, presidente.-Monienegro, relator.-Celso
Guimarães -Barreio Dantas, vencido: votei pela improcedencia
da acção: a) porque o" autores pretendem a rescisão do accórdão
da homologa'Çã'l por ter sido proferido contra expresBa disposição
da lei; b) porque não ficou demonstrado que o acóI'dão rescin
dInd.o tivesse violada alguma disposição de lei para ter lugar a
rescisão; c) porque a concordata ou accôrdo homologado foi
feito, segundo o art. 5o do decreto 177 A de 1893, o qual estabelece
duas especies de cOl'lcOl'data, uma anterior e outr'a posterior á
liquidação forçada; d) porquea companhia ré se prevaleceu desse
preceito legal, confessando o seu estado de insolvencia na petição
a fi.; e) porque esse accôrdo ou concordata foi feito com todas
as formalidades legaes, como se demonstrou nas razões da
ré a fI.

Vistos estes autos, e, attentamente, examinada a classifiéa
ção dos creditos a fi. 517, que, organisada e apresentada pelos
synd1cos, impugnam os credores - fJs. 533 e 546 - reclamando
contrd. a preferencia pl'ccipua dos hypothecarios - Banco da Re·
publica do Brasil e Oliveira Costa & C., cel!sionarios do Banco
InIciador de Melhoramentos; e o de fI. 576, não só contra a alIu
dida preferencia, como lambem contra a igual graduação dos
debeniures convertidos por effeito do accôrdo á fi., e os não con·
vertidos, equiparandC!-se os portadores concúrdalarios, que re
nunciaram o privilegio dos seus cred.tos, aos dissidentes, que
não abriram mão desse privilegio, e mantendo-se estranhos á
nova convenção.

E porque ao juiz da liquidação forçada e attribuido alterar a
lista dos credores, em ordem a serem observadas as prescrip
ções legaes, (decreto n. 434 de 1891, art. 197 § 1°), reguladoras
da classificação e preferencia dos creditos;

Conõ;iderando que os debeniures são creditos preferenciaes a
guaesquer outros tltulos de divida.(decret9 n. 1~4 de 189~. art. 3.2
§ 2°), ainda mesmo os hypothecarlOs, antlchreslstas e plgnoratl
cios, posterior e regularmente inscriptos, (decreto n. 370 de 1880,
arts. 220 e 221; decreLO n. 177 A de 1893, art. l°, § l° n, II); e
que, no caso de Iiquidaçãp da sociedade emissora, só depois de



536 "'1TULOS AO PORTADOR

recolhidos' odos elles, ou depositado o valor dos que faltarem,
são pagos ,s demais credores na ordem das outras p'referencias,
(decreto n. 164, art 3:& cit., § 3°; decreto n. 177 A, art. I', § 1",
cito n. I) ;

Que emittidos, como foram, os debent1tres em Janeiro de 1892,
e constituidas as hypotbecas em Dezembro de 1893,. (fi 13) e em
Janeiro e Outubro de 18\)4, (fls. 4 e 616) é indiscutivel a preami
Bencia daque11e credito sobre estes, tanto mais quanto a inscrip
ção hypothecaria não precedeu á remissão da divida privilegiada,
Gomo fóra convencionado;

Que a sobredita inscripção, operada pelo accórdo á fI. 648
c m a maioria dos debentm'istas, não é titulo habi! para supprir
o consentimento dos dissidemes, estr'anhos áquella convenção, e
desobrigados, portanto, das clausulas e condições estipuladas,
ás quaes, nem expressa, nem tacitamente, se subordinaram. (De
creto n. 434 de 18\;)1, arts. 180 e 188) ;

Considerando que ao accorelão á fi. 648 não é applicavel a
disposição do art. 5' do decreto n 177 A, de 1893, IQi posterior
ao cOntracto da emissão dos debent1tl'es, e que, como direito
novo; ou simplesmente interpretativa, sua retroactioidade é e~
pressamente proscri,-ta p la Constituição Federal, (art. 11, 9;)0) ;

Que, regendo-se dll contractos pela lei em vigor' no momento
em que são celebrados, e por e11a devendo ser regulados seus
effeitos, nos quaes se incluem as causas da sua revogação ou re
solução, a inscripç5.o bypothecaria não invalid'i o privilegio legal
da fiança inherente aos titulos ela emissão: e que, voluntar'ia
mente, abandonado e cedido pelos concordata rios, não fOi, en
tretanto, renunciado pdos dissidentes - príoacli pactit omnibus
non lcedit1t1' jus coteroT'um; e a renl1.ncia não é acto presumivel,
nelL supprivel por quem não é o sujeito ou senhor do direito
renunciado - T'e,gula est jUl'is omnes licentiam ltabel'e us qlte PT;O
se introducta sunt, renuntim'e.

Considerando que os portado['es titulares de um emprestimo
em debentuI'es co-associados em uma obrigação solidar'ia, ou
simplesmente c0njunta, se presumem mandatarios recipr'ocos
para o só beneficio da obrigação e, por conseguinte, aptos par'a
agirem nO interesse e utilidade da communhão ;

Que, como proprietarios parcíaes, e não absolutos do cre
dito, podem dispõr das suas quotas, liberando o devedor, ou
com elle transigindo, em relaç:i0 ás suas partes aliquJtas, sem
que esse acto de disposição ou novação da divida afl't\cte, entre
tanto, a totalidade do credito em relação aos co-interessados não
concurrentes ;

Que o accôrdo fls. 648, transformando um contracto inte
ressado em acto de beneficencia pe soaI, só é valido e obrigatorio
para os concordatariOs, que, transigindo com o devedor, abr'iram
mão do privilegio da fiança e da preferencia que lhes assegu
rava a lei (decreto u. 164, cit., art. 32, § 3') reguladora do con
tracto da emi são, e o pr0prio decreto n. 177 A, (ad. 1, Ei 1°,
n. l°) facultando o accordo do art. 5°, e mantendo, nO entre
tanto, o prIvilcJgiO rm toda a sua integr'idade ;

Que, nesi"g termos, não deve prevalecer a igualdade da gra
duação e distribuiçã.o - conf'o:-datarios ') dissidentes, debentures
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convertidos e não, conforme foi classificado pelos synrlicos, ea;-vi
da novação apArada pelo accôrdo de fls. 648;

Que, não obstanle as inscripções bypothecarias, Jevem pri
mar os debentures nãu convertidos e ainda não resgatados, por
isso que as bypolhecas, além de posteriormente constituídas,
recabirão em bens que já afiançavam, legal e cnnvencionalmente
a emissão dos titulas preferenclaes, como fazem certo os docu
mentos á fls. 13,506 e 625 ;

Considerando, finalmente, que a invalidade da inscripção by
pothecaria foi já pleiteada e pronunCiada em acção competente,
fls., e que as acções r~scjsorias, a que alIudem os syndicos nas
alIegações fls-., não induzem lilispendencia para o julgamento da
classificação;

Ordeno, como ordenado tenbo, que se altere a classiflcação
fI. 517, no sentido da preferencia dos debentures não remidos da
emissão de 1892, e que precipuamente devem ser pagos pelo pro
duelo dos bens, depois de deduzidas as despezas da adminiõtra
ção, guarda, segurança e conservação da massa ; ~eguindo-se lbes
os bypothecarios na ordem da prioridade dos sens titulas: os
debentures de 2" emissão, e, finalmente, os chyrographarios, ha
vendo sobras.

Custas pela massa.
Assim julgo resalvada 'a competencia dos arls. 93 e 102, n. 1

do decreto n. 1,030 de 1890, derogada pelo regulamento n. 2579,
de 1897 que foi mandado cumprir, e, de facto, em execução.

RiO, 10 de Janeiro de IS98.-Caetano P. de Miranda Monte
negro.

CHEQUEs.-A reivindicação induz o damiuio
da cousa reivindicada em poder do devedor a
titulo precario, sem transferencia de proprie·
dade ; e, portanto, inadmissivel em relação n ,
effeitos ou valores inscriptos em uma COII!.
cOl'I'ente;

Cheque é instrumento de pagamento ent·
correntistas; ,

Visado ou não, o cheque não pel'ue a n f a·
reza jUl1dica do mandato, islo é, ordem J,
pagar e não mandato no sentido Ire tricto ti
ontol'!5a de poderes;

OVUlto posto no cheque não tem ou lro effei
juridico senão provar eventualmente a provi
são disponivel.

Vistos, relatados e discutidos estes autos, acção ordinaria
entre partes - Autores Celestino & Celestino e Ré a massa liqui
dante do Banco Industrial e Mercantil, por seus syndicos :

Os autores, portadores do cheque visado a fi. 5, pretendem,
como credores reivindicantes da maSEa ré, em liquidação for
çada, baver o pagamento integral da quantia de 17:0008000, nelIe
declarada.

Os syndicos impugnam o pagamento, porquanto:
1. o O cheque não pag.) - só dá direito regressivo contra o

emissor, este já foi devidamente classificado, exillbindo em tempo
a comI ctcnte caderneta da sua conta corrente;
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2.° O t ~sto, além de lançado por pessoa incompetente, não
altera a natureza do chequc, para que, como o aceite, obrigue o
saccado, e li. provisão, por elle representada não tendo tido fim
especial ou determinado, não ha mandato, e, portanto, funda
mento para a pretendida reivindicação.

E considerando:
que a reivindicação induz o dominio da cousa reivindicada,

em poder do Idevedor a titulo p1'ecario, sem transferencia da
propriedade (Reg. n. 737 de 1850, art. 620; decr. n. 917 de 1890,
art. 08) ;

l'Jue a reivindicação é, portanto, inadmissivel em relação aos
effeilus ou valores inscriptos em uma conta corrente, contracto,
por sua natureza e essencia translativo da propriedade dos effei
tos, e que, desje logo adquirida pelo correntista recipiente, é
compensada e repr'eseDtada pelo contra-valor da sua importan
cia, creditada ao remettente ;

que a transfel'encia da propriedade e a disponibilidade dos
valol'es em conta corrente são caracter'es substanciaes deste con
tracto; valores, que. uma vez inscriptos substItuem-se como
reciproca compensação, perdendo sua individualidade propria
para. com artigos de debito e credito, concorrerem homogenea
mente, corno um só todo indivisivel, para a formação do saldo,
que é o titulo credi tario even tual e exigivel :

que a indivisibilidade da conta corrente, é um dos seus
eITeitos virtuaes e immediatos, exclue a pretendida reivindi<:ação
de um credito que, Dela sua inscripção na conta, perdeu sua pri
mitiva existencia e individuação; e que, pela novação, extinguio
se, fundindo-se nos demais bens da massa do banco liquidando,

que e~sa individualidade prevalece contra a propr'ia fallencia
superveniente, deixando subsistir lOaltel'ados os elementos que
ent.rarão na f:onta : e, d'ahi, a c 1mpen ação. que oper'ando-se de
« pleno direito» (decr. n. 917 cit , art. 21), exclue ipso (acto, a
reivindicação de qualquer dos seus artigos nella inscriptos ;

Considerando que os cheques, sem outrO intuito senão mo·
vimentar a conta corrente, são instrumentos de pagamento entre
os correntistas para o só effeito da retirada dos fundos disponi
veis creditados ao sacador, que os emitte (L. n. 1083 de 1860,
art. l°, § 10 e decr. n. 2594, que a regulamentou, art. 1°, para
grapho unico) :

que, visado ou não, o cheque não perde a natureza juridica
da sua i stituição, qual a de mandato, isto é - ordem de pagar:
e não mand:ato no sentido restricto de-outor'ga de poderes, corno
doutrinam os commentadores;

que a provisão disponível em favor do emissor do cheque a
fI. 4 e prf\sumivel pelo visto carimbado não autorisa a preten
dida reivindicação, por isso que não provaram os autores ter
sido elta destlOada a uso ou fim deterrniuado : caso esse, em que
a po-se do devedor seria a titulo precario ; e nem o p"etendido
mandato póde ser presumido quando, no sentir dos autorf'S, fOi
elle constrtuido pelo visto no cheque, st:m outro effeito juridic
senão a prova eventual de uma provisão disponivel;

que o autores: como portadores beneficiar lOS da alludida
provisão, nã.o podiam ter adquirido direitos que não os tinha o
cedente: e se este, no momento em que emittio o cheque a fI. 4,



APPENDIOE 539

era credor apenas de um valor indeterminado credít .do em suJo
conta cOrr'ente (aliás não encerrada, nem balanca,;l/ a), lJenhum
outro direitó, além desse credito indeterminado, lJl..dia tel' sido
o objecto da cessão opel'ada pelo cheque fI. 4;

Considerando que essa doutrina, explicitamente, enunciada
no art. 874 do Codigo do Commercio eno art. ~74 do Codigo Com~

mercial fr., sua fonte immediata, é, uniformemente susientada
por' todos os tratadistas: sendo todos elles accordes em que o di
rei to de reivindícação, nas fallencias ou liquidaçiLo forçada, só é
exequivel nos casos em que o emissor do cheque não tiver alheado
a pr'opriedade da pl'ovisão; caso esse inapplicavel á. hypothese,
por isso que foi eBa resolvida pela inscripção do valor na conta
corrente,titulotranslativo da propriedade e que extinguio, por
tanto, o pretenàJdo direito de reivindicaGão;

que essa doutrina é tambem a que estatuio o decr, n. 917 de
189@, ennumerando (art. 68) os credores reivindicantes e no
art. 70, n. 4, a) declarando - credol'es simples ou chirographa
rios « os depositantes de dinhell'o com o caracter de cuusa fun
gível » ;

que esse preceito legal exclue a intenção dos autores quanto
ao pretendido deposito em poder d I banco liquidando, O qual não
poderia ser constituido sem o modo espeeiat dl' cito arf.. 68. § [0;

e, para excepcional-a, bi1.staria a aIlegação dos réo:>, não cOntra
Jictada pelos autores, de que o emissor do cheque á fI. 4 está
devidamente classificado como credor do banco liquidando, pela
exbibição da competente caderneta da sua conta-corrente;

Nestes termos:
Accordão em Camara Commel'cial do Tribunal Civil e Cri

minal julgar' improcedente a acção a, absolvendo os réos do pe
dido, condemnam os autor'es nas custas. Rio, 16 de Julho de
1897. -(Assignados) : Salvador Moniz. -P. Montene!ll'o, relator
ad hoc, -Celso Guimarães, Barreto Da1das vencido; julgava pro
cedente a acção e condemnava os réOs no pedido:

a) porque O autor pretende ser cl'edor reivilldicaute do banco
réo, representado pelos syndicos, firmando sua intenção no do
cumento de fI. 4.

b) porque os réos não contestam a veracidade do credito re
sultante do referido documento.

c) porque quando o ~acador emitLio o cbeque de fI. 4 tinha
bastante provisão de fundo em poder do sacado.

d) porque o cheque de fI. 4 foi apresentado ElO prazo leO"al, e
o sacado, pondo o visto, milrcou para seu pagamento pr'azo a'1
tel'ior á. decl'etação da liquidação fOl'çada do mesmo sacado.

e) que o cheque é instrunlento de pagamento entre COrren
tistas e COmo tal presuppõe fundo disponivel que alimenta a
con ta e por eUe se transmitte a sua pl'opriedade ao portador do
cheque. .

lJ que o sacado. quando tem sufficiente provisão de fundo, é
obrigado ao seu pagamento, como no caso, uma vez que o visto,
não tendo outro el1'eito a não ser o de resguardar o direito regres
sivo do portador contra sacador', não altera a sua natureza de
mandato ou ordem de pagamento.
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g) ,ÇJue, liquidação forçada do sacado não fez desapparecer a
provisão d1 fundo destinado ao pagamento, pois aquella teve
l~gar em data muito posterior'.

'. h) porque nos artigos da lei mandados observar na classifi
cação dos creditas das sociedades anonymas se firma o direito
do autor a ser credor reivindicante (art. 197 do decr. n. 434 de
lB90).

i porque o credito de fI. 4 está comprehendido na hypothese
do art. 620, § 1° do Regulamento n. 737 de 1850, uma vez que a
importancia do cheque ficou elT, po1er do sacado por :forca do
mandato de pagamento, como tudo bem demonstrado ficou nas
razões de fi. 15. .
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