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RESUMO: O estudo investiga a compatibilidade da assinatura digital na emissdo de
cedulas de crédito sob a forma cartular, considerando os fundamentos do Direito
Cambiéario e o Principio da Cartularidade. Demonstra-se que a legislacdo atual, ao
admitir essa pratica, ndo garante a unicidade documental, gerando riscos de
replicabilidade, falhas na cadeia de transmissdo e inseguranca juridica para o registro de
garantias. A partir do método indutivo, evidenciam-se lacunas normativas e desafios
enfrentados pelos registradores imobiliarios. Como alternativas, propdem-se a
ampliacdo da forma escritural das cédulas, a utilizagdo do Sistema Eletrénico de
Registros Publicos (SERP) e tecnologias como blockchain e NFTs, capazes de
assegurar unicidade, autenticidade e rastreabilidade. Conclui-se que a preservacao do
Principio da Cartularidade, adaptado ao ambiente digital, é essencial para a seguranca
juridica e a negociabilidade dos titulos de crédito.
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ABSTRACT: This study examines the compatibility of digital signatures in the
issuance of credit notes under the cartular form, considering Commercial Law and the
Principle of Cartularity. It demonstrates that current legislation, by allowing this
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practice, fails to ensure document uniqueness, creating risks of replicability,
transmission flaws, and legal uncertainty in the registration of guarantees. Using the
inductive method, the research highlights regulatory gaps and challenges faced by real
estate registrars. As alternatives, it proposes the expansion of the book-entry form of
credit notes, the use of the Electronic Public Registry System (SERP), and technologies
such as blockchain and NFTs to ensure uniqueness, authenticity, and traceability. It
concludes that preserving the Principle of Cartularity, adapted to the digital
environment, is essential for legal certainty and negotiability of credit notes.

KEYWORDS: Credit instruments; Credit note; Digital signature; Cartularity;
Blockchain.

Introducéo

E amplamente reconhecido que, com as transformacdes sociais, o Direito,
enquanto fendmeno social, também héa de evoluir, e este o faz quando suporta e absorve
as diversas inovac0es e influéncias trazidos com o advento tecnolégico contemporaneo.

Dentre as multiplas fontes de obrigacfes na ordem juridica patria, destaca-se a
emissdo de titulos de créditos, em especial as cédulas, as quais ndo poderiam, de modo
algum, escusarem-se do inevitavel avango tecnoldgico. O impacto exercido pelas
assinaturas digitais sobre as relagfes contratuais no ordenamento juridico, na
contemporaneidade, revela-se como exemplo de que os novos fatos sociais, capazes de
modificar as relacdes entre os membros da sociedade, avancam sobre o arcabouco
juridico que rege essa propria sociedade.

Nesse contexto, emergem novas possibilidades, trazidas pelo avango tecnoldgico,
de se constituir obrigacdes juridicas através de assinaturas digitais e documentos
eletrbnicos. Seria possivel a constituicdo de uma cédula de crédito, a depender de sua
modalidade, com a mera assinatura digital das suas partes num documento eletronico,
sem que haja qualquer suporte fisico? Ainda, com a preservagdo, ou ndo, de sua
seguranca juridica apOs a criacdo do documento digital, restaria prejudicada a
inscritibilidade de suas respectivas garantias, como as reais e fidejussorias prestadas as
cédulas de crédito rurais — pignoraticias ou hipotecarias —, bancérias e imobiliarias,
perante os Registros Publicos?

Na safra 2024/2025, de julho a fevereiro, as emissdes acumuladas de Cédulas de
Produto Rural somaram R$ 268,84 bilhdes, um aumento de 68% em relagdo a0 mesmo
periodo da safra anterior, conforme revelam os dados do Ministério da Agricultura e
Pecuaria, um sintoma mercadologico da relevancia das cédulas de créditos para o

financiamento de um importante setor econémico brasileiro.
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Sob essa perspectiva, as garantias de tais créditos, registradas perante as
Serventias Extrajudiciais, sdo fundamentais para manter essas estatisticas elevadas. Por
tal razdo, torna-se imprescindivel cuidar da seguranca juridica dessas operaces, sendo
de suma importancia analisar se o Direito Cambiario, ao aceitar indiscriminadamente ou
sem qualquer ressalva as modalidades digitais de emissdo de titulos de crédito, néo
compromete a sua prépria seguranga quando é atingido, com o intuito de mitigacdo ou
supressao, em seus institutos fundamentais e bases principioldgicas, sobretudo quanto
ao Principio da Cartularidade, cuja preservacdo mostra-se essencial a garantir a
seguranca juridica a qual se funda o ramo do Direito Cambiario.

Diante desse cenario, o presente estudo tem por objetivo analisar a
compatibilidade da assinatura digital em constituir as cédulas de crédito sob a forma
cartular, levando em conta as previsfes legislativas ja existentes em contraposicdo aos
institutos e principios do Direito Cambiario, de modo a evidenciar se a sua seguranca
juridica restaria prejudicada e, por conseguinte, a possibilidade de registrar suas
garantias em acordo com o Direito Registral.

Para alcancar esse propdsito, adota-se o método cientifico indutivo para que, a
partir dos casos concretos experimentados, sobretudo, pelos Oficiais de Registro
Imobiliario, seja possivel esclarecer a incompatibilidade entre as assinaturas e
documentos digitais com os Titulos de Créditos emitidos sob a modalidade cartular,
pesquisando de qual forma, com as novas ferramentas tecnoldgicas, seria possivel
adequar tais inovagdes ao Principio da Cartularidade e preservar, principalmente, a
negociabilidade e a seguranca juridica do Direito Cambiario.

A presente pesquisa adota metodologia dogmatico-analitica, com abordagem
qualitativa, valendo-se de técnica de andlise normativa e jurisprudencial,
complementada por exame comparado de modelos regulatorios estrangeiros —
UNCITRAL, Unido Europeia e Estados Unidos. O método hermenéutico-sistémico
orienta a interpretacdo dos dispositivos legais brasileiros, especialmente a luz da teoria

estrutural dos titulos de crédito e da equivaléncia funcional em ambiente digital.

2. Revisdo bibliogréafica acerca dos fundamentos conceituais e normativos
2. 1. Conceito e atributos dos titulos de crédito.

O titulo de crédito tem seu conceito classico sob autoria de Cesare Vivante,
segundo o qual "titulo de crédito é o documento necessario para o exercicio do direito,

literal e autdbnomo, nele mencionado." (Vivante, 1912). Adotando o conceito acima
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exposto, dispbe o artigo 887 do Codigo Civil Brasileiro “Art. 887. O titulo de crédito,
documento necessario ao exercicio do direito literal e autbnomo nele contido, somente
produz efeito quando preencha os requisitos da lei.” (Brasil, 2002).

A partir da definicdo doutrinaria, também adotada pelo texto legislativo, decorrem
importantes maximas acerca de suas caracteristicas, formas e principios, em especial no
que tange a necessidade de um documento fisico que represente o crédito.

Os atributos dos titulos de crédito, em verdade, sdo aquilo que os tornam fontes de
negocios juridicos singulares. Pela negociabilidade, "o beneficiario do titulo pode
negocia-lo a qualquer momento, mesmo e principalmente antes do vencimento,
facilitando-se sobremaneira a circulacdo do crédito.” (Chagas, 2025, p.1218), de tal
conceito advém a possibilidade de alteracdo do credor, com a livre transferéncia do
crédito, mediante endosso ou tradicdo, caracteristicas cuja preservacdo do Principio da
Cartularidade e garantia de unicidade do documento se mostrardo indispensaveis,
conforme serd feito nas abordagens a seguir.

J& pelo atributo da executividade, confere-se "a possibilidade de o beneficiario
executar imediatamente a obrigacdo, independentemente de processo de conhecimento,
pois o titulo de crédito € um titulo executivo extrajudicial.” (Chagas, 2025, p. 1218).
Nesse sentido, a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica aduz:

A exigéncia da via original do titulo executivo extrajudicial como
requisito a propositura do processo de execucdo visa atender duas
finalidades: primeiro, certifica a autenticidade do titulo, e, segundo,
afasta a possibilidade de ter a cartula circulado. (BRASIL, 2001)

2. 3. O Principio da Cartularidade

Pelo Principio da Cartularidade — Incorporacdo — "O documento, portanto, torna-
se imprescindivel a existéncia do direito nele apontado e necessario para sua
exigibilidade, em razdo do que o principio da cartularidade é também chamado de
principio da incorporacdo” (Chagas, 2025, p.1223). Nas palavras de Luiz Emygdio F. da
Rosa Jr (2007, p. 65-66), pela expressdo incorporacdo explica-se melhor o fenbmeno no
direito cambiario, no qual o direito incorpora-se no titulo.

Por esta razdo, pode-se inferir superada a questdo de que o titulo deveria,
necessariamente, estar materializado na cartula, podendo esta existéncia material ser
projetada, por exemplo, num documento digital, uma verdadeira adequac¢do do avango
tecnoldgico com o Principio da Cartularidade.

Os atributos de negociabilidade e executividade, anteriormente expostos, tém

como pressuposto logico a preservagdo do Principio da Cartularidade, posto que
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incorporacdo do direito a algum material garante que seu teor seja mantido para as
futuras negociages, e que no proprio teor conste suas eventuais transmissdes, além de
garantir ao credor que a apresentacao perante o Poder Judiciério serd o necessario para a
satisfacdo de seu credito.

Todavia, cumpre esclarecer, conforme explica Fabio Ulhoa Coelho (2016, p.
392), ndo havendo a emissdo de papel, a cartularidade ¢ uma limitacdo a perfeita
adequacdo aos principios classicos da doutrina. Sendo assim, ainda que se trate de uma
forma de flexibilizacéo do referido principio, permanece a importancia de zelar para que
os titulos eletronicos ndo se distanciem dos institutos fundamentais do Direito
Cambiério, de modo que tal distanciamento exclua a incidéncia do mesmo sobre suas

espécies e afaste a sua natureza de titulo de crédito.

2. 4. Titulos de crédito eletronicos e as espécies de cédulas de crédito.
O Diploma Civil permite emissdo de titulos de crédito sob a forma eletrénica:

Art. 889. Deve o titulo de crédito conter a data da emissao, a indicacao
precisa dos direitos que confere, e a assinatura do emitente. § 3° O
titulo poderd ser emitido a partir dos caracteres criados em
computador ou meio técnico equivalente e que constem da
escrituragdo do emitente, observados 0s requisitos minimos previstos
neste artigo. (Brasil, 2002)

Em referéncia ao artigo supracitado, é o entendimento inserto no Enunciado n.
462 da V Jornada de Direito Civil: "Os titulos de crédito podem ser emitidos, aceitos,
endossados ou avalizados eletronicamente, mediante assinatura com certificagdo digital,
respeitadas as excec¢des previstas em lei." (CJF, 2012).

Como se ndo bastasse a precaria regulamentacdo acima, a legislacéo posterior, que
buscou regulamentar a emissdo das cédulas de crédito sob a forma eletrénica, ainda
apresenta caréncia de regulacao da problematica debatida no presente artigo.

O conceito de Ceédula de Crédito, género que abarca diversas espécies, €
minuciosamente explicitado por Ricardo Negrdo (2023, p. 360):

Cédula de crédito é, portanto, titulo executivo que contém promessa
de pagamento de soma de dinheiro e cuja liquidez somente se apura
no vencimento, mediante operagdo de subtracdo de eventuais
amortizagBes periddicas e de adicdo de encargos contratados.

Elas destinam-se ao incentivo do financiamento de diversos setores da economia,

e sdo reguladas por normas distintas, a saber: a) Ceédula Rural Pignoraticia, Cédula
Rural Hipotecéria e Cédula Rural Pignoraticia e Hipotecaria, reguladas pelo Decreto-lei
n° 167/1967; b) Cédula de Crédito Industrial, regulada pelo Decreto-lei n. 431/1969; c)
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Cédula de Crédito a Exportacdo, regulada pela Lei n. 6.313/75; d) Cédula de Credito
Comercial, regulada pela Lei n. 6.840/80; e) Cédula de Produto Rural, regulada pela Lei
n. 8.929/1994; e f) Cédula de Crédito Imobilidrio e Cédula de Crédito Bancario,
reguladas pela Lei n. 10.931/2024. Nessa vereda, suas respectivas legislacGes preveem
sua emissdo pela forma eletronica.

A Lei n. 13.986/2020 (Lei do Agro), acrescentou aos diferentes diplomas
legislativos a admissdo da assinatura sob a forma eletronica para a constituicdo das
cédulas, conforme explicitado a seguir:

O artigo 14, inciso I1X, do Decreto-lei 167/67, dispbe acerca da assinatura
eletronica dentre os requisitos da Cédula Rural Pignoraticia:

Art 14. A cédula rural pignoraticia conterd os seguintes requisitos,
lancados no contexto: [...] IX — assinatura do emitente ou de
representante com poderes especiais, admitida a assinatura sob a
forma eletrénica, desde que garantida a identificacdo inequivoca de
seu signatario.
Contudo, a legislagdo mantém-se omissa quanto a forma de se preservar um
corpo, material ou digital, de forma singular, que seja representativo do crédito.
Por seu turno, o artigo 3°, inciso VIII, da Lei n. 8929/, admite a assinatura
eletronica e seu artigo 3°-A, da Lei n. 8.929/, dispGe que a mesma podera ser emitida
sob a forma cartular ou escritural.

Art. 3° A CPR conterd os seguintes requisitos, lancados em seu
contexto: [...] VIII - nome, qualificagdo e assinatura do emitente e dos
garantidores, que podera ser feita de forma eletronica; [...] Art. 3°-A.
A CPR podera ser emitida sob a forma cartular ou escritural.

Dessa forma, infere-se que a legislacdo, ao tentar incorporar o avanco tecnolégico
na emissdo das cédulas, o faz sem que haja uma previsao especifica e segura quanto aos
titulos emitidos cartularmente, sem a escrituracdo em banco de dados regulado por
orgdo do Banco Central, o que ndo garante a singularidade do documento ou de seu
respectivo teor.

Em chave de direito comparado, a solucdo normativa para titulos negociaveis
eletrbnicos tem se apoiado menos na assinatura e mais na possibilidade de demonstrar,
com confiabilidade, quem detém o poder juridico-fatico de disposi¢éo sobre o registro.
A MLETR exige, para a equivaléncia funcional, que um método confiavel identifique o
registro como eletronico transferivel, o torne capaz de ser submetido a controle e
preserve sua integridade (UNCITRAL, 2017, p. 17). A centralidade do controle e do

desenho do sistema — e ndo apenas da autoria — reforga o argumento de que a forma
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cartular digital, quando desacoplada de infraestrutura de escrituracdo/gestdo, tende a
frustrar a cartularidade como unicidade representativa.

3. Diagnostico acerca do cendrio pratico e os riscos juridicos

3.1. Da assinatura digital: conceito, funcionamento e validade juridica.

Dentre 0s argumentos que se prestam a mostrar como superada a questdo da
seguranca juridica nas cédulas de crédito assinadas digitalmente, estd a questdo da
assinatura digital e sua validade juridica.

Com o avanco da tecnologia da informacdo e novos meios fraudulentos na
utilizacdo desta, a Medida Provisoria n. 2.200/2001 deu a luz ao Instituto de Chaves
Publicas Brasileira - ICP BRASIL -, buscando um mecanismo capaz de conferir
seguranga aos documentos em meio eletronico. Destarte, importante o destaque de seu
artigo 1°, caput, e artigo 10, §81° e 2° a saber:

Art. 1. Fica instituida a Infra-Estrutura de Chaves Publicas Brasileira
- ICP-Brasil, para garantir a autenticidade, a integridade e a validade
juridica de documentos em forma eletronica, das aplicagdes de suporte
e das aplicacBes habilitadas que utilizem certificados digitais, bem
como a realizacdo de transacOes eletronicas seguras.

[...]

Art. 10. Consideram-se documentos publicos ou particulares, para
todos os fins legais, 0os documentos eletrdnicos de que trata esta
Medida Provisoria.

8 1. As declaragcbes constantes dos documentos em forma eletronica
produzidos com a utilizagdo de processo de certificacdo
disponibilizado pela ICP-Brasil presumem-se verdadeiros em relagdo
aos signatarios, na forma do art. 131 da Lei no 3.071, de 1o de janeiro
de 1916 - Cdédigo Civil.

§ 2. O disposto nesta Medida Proviséria ndo obsta a utilizacdo de
outro meio de comprovacdo da autoria e integridade de documentos
em forma eletronica, inclusive os que utilizem certificados néo
emitidos pela ICP-Brasil, desde que admitido pelas partes como valido
ou aceito pela pessoa a quem for oposto 0 documento.

A leitura sistematica desses dispositivos permite distinguir dois planos: o plano
probatorio, em que a certificacdo digital funciona como presuncdo de autoria e
integridade; e o plano circulatorio, em gue a seguranca depende da unicidade do suporte
representativo. A UNCITRAL explicita que controle e singularidade visam evitar
maltiplas demandas, mas ndo se confundem, podendo haver controle exclusivo sobre
um registro que ndo satisfagca a singularidade (UNCITRAL, 2017, p. 50). Logo, a
robustez criptografica do mecanismo de assinatura ndo suprime, por Si, 0 risco

dogmatico de duplicidade funcional do titulo.
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Certificado eletronico, segundo Ricardo Teixeira (2025, p. 722), é o0 arquivo
eletronico, gerado por uma autoridade certificadora, com a finalidade de identificar
seguramente, mediante par de chaves criptografadas, pessoas fisicas ou juridicas,
contendo seus dados como: nome, nimero de documentos pessoais, dentre outros.

A Autoridade Certificadora competente para tanto, no ambito nacional é o
Instituto Nacional de Tecnologia e Informacédo (ITI), autarquia federal vinculada & Casa
Civil da Presidéncia da Republica, cujo objetivo & manter a ICP-Brasil.

Assinatura digital, sob conceito do mesmo doutrinador, € um codigo anexado ou
logicamente associado a um arquivo eletrénico que confere de forma Unica e exclusiva a
comprovacéo de autenticidade do documento. (Teixeira, 2025, p. 725).

Nesse diapaséo, dispde Francisco Eduardo Loureiro sobre assinatura digital:

A assinatura digital, ou criptografica, com o sistema de chaves
assimétricas, reune as caracteristicas: a) autentica o documento e
prova ao destinatario que o subscritor assinou-o; b) impede a
falsificagdo, pois somente o subscritor tem a chave privada que
permite assind-lo; ¢) impede nova utilizacdo da mesma assinatura,
porque ela se amolda ao documento na sua esséncia; d) impede que o
documento seja modificado por qualquer de suas caracteristicas depois
de assinado pelo autor (Loureiro, 2004, p. 367)

Todavia, o regime juridico dos titulos de crédito, em obediéncia ao Principio da

Cartularidade e atributo da negociabilidade, mostra-se peculiar quando posto sob o
aspecto das assinaturas digitais, ja que o documento em si, de forma singular, original, é
indispensavel ao exercicio do direito nele contido.

Tais aspectos da assinatura digital, ainda que busquem, de forma simploria,
conferir veracidade ao documento e impedir falsificacdes quanto ao signatario, nao se
revela tecnicamente aplicavel de forma rigorosa a cadeira de transmissdo da qual pode
demandar uma cédula de crédito. Por exemplo, o credor, ao decidir operar com seu
crédito e transmiti-lo, tornar-se-a4 necessario que se aponham novas assinaturas digitais
sobre aquele mesmo documento.

Assim, é possivel concluir que os avancos legislativos buscam regular o comércio
eletrbnico. Todavia, a circulacdo dos titulos de crédito, conforme aduz Ricardo Negrao,
ndo esta contemplada em toda a sua extensdo, ja que tornaria necessario efetivar
diversas alteracfes nos dispositivos da Lei de Genebra (Nogueira, 2023, p. 79). Destaca-
se, nessa faceta, a exposicdo da necessidade de alteragdes legislativas para a circulagéo
de titulos de crédito por meios eletrdnicos - endossos e avais - para aqueles que
necessitam da assinatura de punho proprio, dentre os quais estdo as cédulas rural

pignoraticia, de crédito a exportacao e de crédito comercial, feita por Orival Grahal em
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dissertagdo de mestrado apresentada perante a Universidade de Brasilia (Grahal, 2003,
p. 150).

A assinatura digital em si, efetivada no documento digital gerado em arquivo
PDF, ndo é capaz de trancar o documento, garantindo a existéncia da verdadeira cartula
digital original. Pretende-se demonstrar ndo € a duvida acerca das partes contratantes no
titulo de crédito, sua inequivoca identificacdo ou os padrdes de seguranca da assinatura
digital, mas sim que a problematica apresentada € como garantir a unicidade do
documento; como assegurar que, apés a devida assinatura digital das partes, nos padrdes
estabelecidos pelo Decreto, o documento digital constituido a partir desse momento sera
uno, singular, representativo do direito nele contido, ainda que seja necessario nele
conter novos endossos.

A problemética da unicidade documental no ambiente eletrdnico ndo é exclusiva
do ordenamento juridico brasileiro. A Comissdo das Nagfes Unidas para o Direito
Comercial Internacional (UNCITRAL), ao editar a Model Law on Electronic
Transferable Records — MLETR (2017), estabeleceu como requisito essencial para a
equivaléncia funcional dos titulos eletrdnicos a garantia de controle exclusivo sobre o
registro eletrénico, de modo que este desempenhe funcao equivalente a posse do titulo
cartular fisico (UNCITRAL, 2017, art. 11). Tal nocdo de controle aproxima-se da
exigéncia ontoldgica da cartularidade, ao exigir mecanismo confiavel que assegure
singularidade e rastreabilidade do registro eletronico.

No direito norte-americano, o Uniform Electronic Transactions Act (UETA) e o
Electronic Signatures in Global and National Commerce Act (E-SIGN Act) também
reconhecem a validade de registros eletrénicos negociaveis, desde que exista sistema
confiavel capaz de demonstrar titularidade exclusiva e integridade do registro. A
doutrina estadunidense destaca que a mera assinatura eletrdnica ndo é suficiente para
garantir negotiability sem estrutura tecnoldgica que impeca duplicidade do instrumento
(Ringe; Gullifer, 2019).

Na Unido Europeia, o Regulamento (UE) n.° 910/2014 (elDAS) disciplina a
assinatura eletronica qualificada, garantindo autenticidade e integridade documental.
Contudo, o proprio regulamento ndo resolve a problematica da unicidade do titulo
negociavel, razdo pela qual a doutrina europeia tem discutido a necessidade de sistemas
de registro distribuido como mecanismo de equivaléncia funcional da incorporagéo
cartular (Zetzsche; Buckley; Arner, 2018).
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Assim, evidencia-se distingdo dogmatica essencial: autenticidade e integridade,
asseguradas pela certificacdo digital, ndo se confundem com singularidade juridica do
titulo. A cartularidade, enquanto categoria estruturante do direito cambiario, exige nao
apenas identificacdo do signatario, mas também unicidade representativa do crédito.
Sem tal requisito, compromete-se a seguranca da cadeia de circulacdo e a prépria
executividade do titulo.

3.2. Dos possiveis problemas préaticos na emissao de titulos cartulares digitais

A qualificacédo registral € tema indispensavel quando o assunto sdo as cédulas
de crédito, e é a partir desse viés que se pode inferir os problemas que as mesmas,
emitidas sob a forma cartular, com a mera assinatura digital, ndo garantem seguranca
juridica da qual deve-se pautar os Registros Publicos, principalmente quando da
inscricdo de garantias reais. A titulo exemplificativo, as Cédulas Rurais sdo garantidas,
obrigatoriamente, por penhor e/ou hipoteca, conforme inteligéncia do artigo 9°, incisos
I, 11 e 11, do Decreto-lei n. 167/1967, in verbis:

Art. 9° A cédula de crédito rural é promessa de pagamento em
dinheiro, sem ou com garantia real cedularmente constituida, sob as
seguintes denominagdes e modalidades: | - Cédula Rural Pignoraticia.
Il - Cédula Rural Hipotecaria. Ill - Cédula Rural Pignoraticia e
Hipotecaria.

Importante mencionar que a constituicdo da garantia se dard na prépria cédula,

que tem natureza particular, o que reforca a pertinéncia, para o Registro Publico, de se
garantir a singularidade do documento original, uma vez que este conterda o objeto
levado ao folio real. Nesse sentido € o entendimento do Superior Tribunal de Justica, no
REsp 34278-ES, abaixo transcrito:

A cédula de crédito comercial com garantia hipotecaria, que atenda
aos requisitos previstos no art. 14 do Decreto-Lei 413/69, independe,
para validade da garantia real, de constituicdo por instrumento
publico, sendo validos o titulo de crédito e a garantia firmados por
instrumento particular, levados a registro no livro préprio (BRASIL,
1993).

Em reforgo, aduz o egrégio tribunal que a hipoteca constante da cédula de
crédito industrial independe, para sua constituicdo de instrumento publico, conforme
entendimento firmado no bojo do REsp 87869-ES (BRASIL, 2001).

As decisOes evidenciam que as garantias, objetos de registro, possuem sua
constituicdo e validade subordinadas a existéncia do titulo, estdo atreladas a ele.
Portanto, estritamente necessario que sejam exauridos quaisquer prejuizos a seguranca
juridica das cédulas, posto que serdo estas o documento a ser apresentado perante o

Registro Imobiliario para inscrigdo da garantia.
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E possivel antever com as cédulas, emitidas sob a forma cartular, assinadas
digitalmente, seria a replicabilidade do documento digital que foi gerado. Imagine-se
que a Cédula de Crédito Bancério, apresentada para registro de sua garantia perante o
Oficial de Registro Imobiliario, foi emitida sob a forma cartular, e o emitente assinou-a
digitalmente. Este documento digital, pela atual legislacdo, estaria apto a registro se
portasse 0s demais requisitos para a qualificacdo registral. Todavia, uma vez percebida a
possibilidade deste documento estar replicado em milhares de outros computadores,
podendo conter assinaturas diversas e diferentes cadeias de transmissdo, seria razoavel
definir que a céartula apresentada é, efetivamente, a original? N&o poderia esse
documento constituir um dos documentos que esteve sujeito a algum hackeamento que
alterou-lhe o conteido?

4. Anédlise critica e propostas de adequacéo segundo o Principio da Cartularidade
4.1 Da incompatibilidade técnica e juridica entre assinatura digital e forma cartular.

Observa-se que o préprio Codigo Civil, os Enunciados das Jornadas de Direito
Civil, bem como as proprias legislagdes reguladoras das cédulas, apresentam um
respaldo de seguranca juridica debilitado para os problemas expostos anteriormente.

Ao possibilitar a emissdo de uma cédula somente com a assinatura digital do
emitente, ainda que em conformidade com os padrdes ICP-Brasil, nas modalidades
avancada ou qualificada, a legislagdo ndo esta garantindo a preservacdo do instituto
cambiario da Incorporacdo para aquele titulo, a replicabilidade de documentos, ddvidas
guando a cadeia de transmissao e os riscos de ataques cibernéticos, ja que a cedula
digital, quando emitida sob a forma cartular, ndo permanece em qualquer sistema de
escrituracdo seguro.

A discussdo acerca da equivaléncia funcional entre titulos cartulares e registros
eletrobnicos ndo pode ser reduzida a mera validade formal da assinatura digital.
Conforme dispde a UNCITRAL na Model Law on Electronic Transferable Records —
MLETR (2017), o requisito central para que um registro eletronico seja considerado
funcionalmente equivalente a um titulo negociavel tradicional é a existéncia de um
método confiavel que assegure o controle exclusivo do registro eletrénico. Tal exigéncia
desloca o debate da autenticidade para o dominio da titularidade exclusiva,
aproximando-se estruturalmente da nogdo de incorporacao propria do direito cambiario.

A literatura comparada demonstra que a digitalizacdo de instrumentos
negociaveis exige arquitetura normativa e tecnoldgica integrada. Ringe e Gullifer

(2019) sustentam que a negociabilidade eletrénica depende da eliminag¢do do risco de

revistaonline@unifia.edu.br Pagina 121



Revista Direito em Foco — Edicdo n2 18 — Ano: 2026

duplicidade funcional do ativo digital, sob pena de comprometimento da confianca
sisttmica do mercado financeiro. Essa preocupacdo converge com a critica ora
formulada ao modelo brasileiro de simples assinatura eletrdnica em titulo cartular
digital.

No ambito europeu, o Regulamento (UE) n.° 910/2014 (eIDAS) assegura a
validade juridica da assinatura eletronica qualificada, mas ndo estabelece mecanismo de
singularizacdo do documento negocidvel. A doutrina especializada em regulacdo
financeira digital observa que a tokenizacdo em sistemas de registro distribuido pode
oferecer solucdo estrutural ao problema da unicidade (Zetzsche; Buckley; Arner, 2018),
desde que associada a governanga institucional adequada e compatibilidade com a
legislagdo de mercado de capitais.

Dessa forma, consolida-se distincdo dogmatica essencial: autenticidade
documental — assegurada pela certificacdo digital — ndo equivale a singularidade juridica
do titulo. A cartularidade, enquanto principio estruturante do direito cambiario, exige
incorporagéo exclusiva do direito ao suporte representativo. A auséncia de mecanismo
normativo de controle exclusivo fragiliza a prépria ontologia do titulo de crédito.

Em termos de politica legislativa, reformas recentes corroboram essa leitura. No
direito inglés, as notas explicativas do Electronic Trade Documents Act 2023 registram
que certos documentos de comércio e trade finance dependem de serem passiveis de
possession e que, antes da lei, a impossibilidade juridica de possuir documentos
eletronicos impedia seu uso efetivo em formato digital (UNITED KINGDOM, 2023, p.
5). A comparacgdo é instrutiva: a equivaléncia funcional ndo se esgota na assinatura
qualificada; ela requer reconhecimento juridico de posse-controle e um método
confiavel que suporte exclusividade e transferéncia.

Do ponto de vista regulatério, a literatura institucional sobre tokenizacéo reforca
que a infraestrutura de registro e a clareza dos direitos de propriedade/transferéncia séo
condicBes de possibilidade para mercados secundarios confiaveis. A CPMI/BIS define
tokenizacdo como a geracdo e o registro de uma representacdo digital de ativos
tradicionais em plataforma programavel (BIS, 2024, p. 6). A I0SCO, ao mapear
arranjos de tokenizagéo, observa que investidores podem néo compreender 0s aspectos
juridicos de titularidade e transferéncia dos ativos tokenizados, o que demanda clareza
regulatéria e controles adicionais (I0SCO, 2025, p. 5-6). Em sintese, a tecnologia pode

elevar a rastreabilidade; porém, sem um regime de controle exclusivo juridicamente
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oponivel, a circulacdo permanece vulneravel a duplicidade e a fragmentacdo de
titularidade.
4. 2. Descompasso legislativo

A incorporacéo do direito a um titulo, pelo Principio da Cartularidade, pressupde
a unicidade desse material, seja ele um documento digital ou papel. Portanto, o artigo
14, inciso IX, do DL 167/67, ao trazer como requisito exclusivamente a assinatura do
emitente, ainda que esta esteja com os padrBes de garantia de identificacdo inequivoca
de seu signatario, ndo € capaz de combater o fato de que esse documento, assinado
digitalmente, possa estar replicado numa infinidade de arquivos distribuidos em
milhares de computadores. Também os artigos 3° e 3°-A, da Lei 8929/1994, ndo trazem
regulacdo para tal apontamento, restando evidente clara atecnia da lei em aplicar as
modalidades eletrdnicas dos titulos de crédito sob todas as suas formas, em especial a
cartular.

Ademais, os diversos arquivos, armazenados em diferentes hardwares, podem
estar sujeitos a alteracGes de contetdo que impliqguem davidas no objeto da obrigacao,
na cadeia de transmissdo, quem é o atual credor, comprometendo drasticamente a sua
seguranca juridica.

4. 3. Solugbes tecnoldgicas nacionais

No plano macroinstitucional, a adocao de plataformas tokenizadas e de registros
distribuidos ndo se traduz automaticamente em ganhos de eficiéncia, pois depende de
coordenacao regulatoria e de padrbes interoperaveis. A OCDE registra que, apesar do
interesse crescente, a adocao de tokenizacdo permanece limitada e ainda ndo formou um
mercado robusto, apontando fric¢des institucionais e de desenho de mercado como
fatores relevantes (OECD, 2025, p. 1). Tal constatacdo recomenda cautela: o direito
deve modular solucdes tecnoldgicas a luz de governanca, responsabilidade e
auditabilidade, para que a unicidade seja um resultado verificavel e ndo mera promessa.

A emissdo sob a forma escritural, a qual faculta, por exemplo, a Lei n.
10.931/04, em seus artigos 27-A e 27-B, abaixo transcritos, € uma modalidade de
emissdo da Cédula de Crédito Bancario:

Art. 27-A. A Cédula de Crédito Bancéario podera ser emitida sob a
forma escritural, por meio do lancamento em sistema eletrénico de
escrituragao.

Paragrafo Unico. O sistema eletronico de escrituracdo de que trata o
caput deste artigo serd mantido em institui¢do financeira ou em outra
entidade autorizada pelo Banco Central do Brasil a exercer a atividade
de escrituracao eletrénica.
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8 2° As infragdes as normas legais e regulamentares que regem a
atividade de escrituracdo eletrdnica sujeitam a entidade responsavel
pelo sistema eletronico de escrituragéo, os seus administradores e 0s
membros de seus 6rgdos estatutarios ou contratuais ao disposto na Lei
n° 13.506, de 13 de novembro de 2017.
Art. 27-C. A entidade responsavel pelo sistema eletrénico de
escrituracdo de que trata o art. 27-A desta Lei expedira, mediante
solicitacdo de seu titular, certiddo de inteiro teor do titulo, a qual
corresponderd a titulo executivo extrajudicial.
Paragrafo nico. A certiddo de que trata o caput deste artigo podera
ser emitida na forma eletronica, observados os requisitos de seguranca
gue garantam a autenticidade e a integridade do documento.
Art. 27-D. O Banco Central do Brasil podera regulamentar a emiss&o,
a assinatura, a negociacdo e a liquidagdo da Ceédula de Crédito
Bancério emitida sob a forma escritural.

Nessa modalidade - escritural - a legislacdo regula a existéncia de um sistema de

escrituracdo, o local em que este seria mantido, a responsabilizacdo, dentre seus
administradores e 6rgaos estatutarios e contratuais, da entidade responsavel pelo sistema
eletronico de escrituracéo.

Além, a entidade responsével emitird a certiddo de inteiro teor do titulo, com
validade de titulo extrajudicial, preservando-se o atributo da executividade dos titulos de
crédito, ainda que esta certiddo seja eletronica.

Outrossim, o mesmo diploma dispde que o Banco Central, a partir de tal
modalidade, podera regulamentar, dentre outros, a negociagdo e liquidacdo da cédula,
conservando-se outro atributo essencial aos titulos de crédito, a negociabilidade.

Trazer esta regulamentacdo para as demais espécies de cédulas, irradiando a
forma escritural para as legislacGes esparsas que regem os demais tipos de cédula, é
uma forma capaz de garantir a incorporacdo do direito & uma matéria, ainda que esta
seja incorpdrea, podendo-se descartar a emissdo dos referidos titulos sob a forma
cartular, ja que esta se mostra incompativel com os institutos fundamentais a que estédo
sujeitas as Cédulas, uma vez pertencentes ao Direito Cambiario.

Vislumbra-se outra modalidade de envio das cédulas aos Registros Publicos para
0 seu registro, sendo recebido pela Serventia um extrato, ou resumo eletrénico, do titulo
de crédito, ficando sob a responsabilidade da instituicdo financeira a guarda e
conservacao da via - fisica - ou arquivo original da cedula. Tal possibilidade foi trazida
com o advento da Lei n. 14.382 (Lei do SERP), que dispde sobre o Sistema Eletrénico
dos Registros Publicos. Nesse sentido, dispde o artigo 6°, caput e § 1°, inciso | e 1V, da
Lei n. 14.382/22:

Art. 6° Os oficiais dos registros publicos, quando cabivel, receberdo
dos interessados, por meio do Serp, os extratos eletrbnicos para
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registro ou averbacdo de fatos, de atos e de negdcios juridicos, nos
termos do inciso VIII do caput do art. 7° desta Lei.
8§ 1° Na hipdtese de que trata o caput deste artigo:
I - o oficial:
a) qualificard o titulo pelos elementos, pelas clausulas e pelas
condigdes constantes do extrato eletronico; e
b) disponibilizara ao requerente as informagdes relativas a certificacdo
do registro em formato eletrdnico;
[...]
IV - os extratos eletrdnicos relativos a bens imdveis produzidos pelas
institui¢bes financeiras que atuem com crédito imobiliario autorizadas
a celebrar instrumentos particulares com carater de escritura publica,
bem como os relativos a garantias de crédito rural em cédulas e titulos
de crédito do agronegdcio, poderdo ser apresentados ao registro
eletrobnico de imoveis, e as referidas instituicbes financeiras
arquivardo o instrumento contratual ou titulo em pasta prépria.

Nesse sentido, a ONR - Operador Nacional do Sistema de Registro Eletrénico de

Imdveis - reforcou os moldes acima definindo quais pardmetros técnico-digitais para a
emissdo dos extratos, conforme dispde o artigo 1° ITN/ONR N. 001-18/11/2021,
aprovada pelo Corregedoria do CNJ - Conselho Nacional de Justica, publicada no
Diério Oficial em 24/02/2022, in verbis:

Art. 1° Ficam aprovados os leiautes das estruturas dos extratos
eletrénicos constantes dos Anexos I, II, IlI, IV e V, que descrevem
seus elementos, sua organizagdo, estabelecem as regras de
preenchimento de seu conteudo e de obrigatoriedade de cada unidade
ou grupo de informacéo, bem como definem os arquivos validadores
XSD (XML Schema Definition), quando estruturados em XML
(Extensible Markup Language), ou em outro formato de arquivo
eletrbnico estruturado para intercdmbio eletrénico de dados.

4.4. Solucéo tecnologica internacional: os NFTs e o blockchain como forma de se

preservar o Principio da Cartularidade e a seguranca da negociabilidade das cédulas.

As NFTs (Non-Fungible Tokens) sdo tokens digitais unicos e infungiveis,
registrados em uma blockchain descentralizada. Diferentemente de criptomoedas como
0 Bitcoin — que sdo fungiveis e intercambiaveis — cada NFT possui um identificador
exclusivo e metadados individuais que garantem sua singularidade e autenticidade
(INVESTOPEDIA, 2024; B3, 2024).

Quando um NFT € cunhado (minted), o contrato inteligente grava sua criacao e
atribui a titularidade a um endereco digital. Todas as transagdes — emissao, transferéncia
e histérico de propriedade — ficam registradas de forma imutavel em blockchain,
possibilitando rastreabilidade e verificagdo de autenticidade (AWS, 2024).

Esses tokens sdo negociados em mercados digitais especificos, como OpenSea

ou Rarible, mediante uso de criptomoedas, e podem ser armazenados em carteiras
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digitais. Além de arte, também encontram aplicacdo em jogos, musica, ingressos
digitais e registros de identidade (BINANCE, 2024; CHAINLINK, 2024).

Por seu turno, a blockchain é uma tecnologia de registro distribuido que organiza
dados em blocos criptograficamente encadeados (BRITANNICA, 2024). Cada bloco
contém o hash do bloco anterior, carimbo de data/hora e informacdes de transacdes, 0
que garante imutabilidade e integridade ao sistema (MIT SLOAN, 2024). A seguranca é
assegurada por criptografia e mecanismos de consenso, como Proof of Work (PoW) e
Proof of Stake (PoS), que impedem fraudes como, por exemplo, o double spending,
hipdtese em que uma falha desses sistemas informatizados. Ademais, a descentralizacao
da rede fortalece a resiliéncia contra-ataques cibernéticos, ja que seria necessario
comprometer diversos nds simultaneamente (SIMPLILEARN, 2024).

Nesse contexto, os NFTs, associados a tecnologia de registro através do
blockchain, poderia ser aplicada as cédulas de crédito digitais, trazendo mais clareza a
manutencdo do Principio da Cartularidade, conferindo seguranca, transparéncia e
eficiéncia aos titulos de crédito emitidos nestes moldes. O documento poderia ser
registrado como um NFT unico, contendo informac@es acerca de seu valor, prazo, juros
e partes envolvidas. Esse registro imutavel asseguraria a autenticidade e evitaria a
multiplicidade do documento em varios arquivos digitais. Em verdade, seria 0 meio
digital de se perfazer a cértula.

A aplicacdo dessa tecnologia, uma vez demonstrado que o documento se
mantém como Uunico, e portador de uma cadeia de transmissdo confiavel, traria
beneficios como o aumento da seguranca juridica do arquivo para sua apresentacao
perante 0s Registros Publicos, bem como maior seguranca regulatoria, ja que 6rgdos
responsaveis pelo sistema de escrituracdo, por exemplo, poderiam auditar registros em
blockchains permissionadas.

Ademais, a negociacdo das cédulas poderia ocorrer por meio da transferéncia do
NFT, garantindo rastreabilidade e simplificacdo do endosso gracas a aplicacdo da
tecnologia blockchain. Ficaria preservado e mais bem desenvolvido, entéo, o atributo da
negociabilidade dos titulos de crédito

Nesse sentido, é possivel pensar numa redefinicdo da cartularidade para o
ambiente digital. Para isso, com as solu¢des acima propostas, uma vez incorporadas aos
textos legislativos, contribuir-se-& enormemente para a seguranca juridica que paira

sobre as Serventias Extrajudiciais e para a protecdo ao crédito.
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CONSIDERACOES FINAIS

Consolidam-se, portanto, duas preocupacdes centrais, a saber: a necessidade de
se garantir um ambiente juridicamente seguro para a constituicdo das cédulas de crédito
no ambito digital; e, portanto, garantir a inscritibilidade de suas respectivas garantias
perante os Registros Publicos de forma segura.

Conclui-se, em sintese, que a mera assinatura digital em cédula de crédito,
emitida sob a forma cartular, desnatura o titulo como tal, pela violagdo do Principio da
Cartularidade, indispensavel a efetivacao do direito contido na Cartula e a atribuicdo de
seguranca juridica para tais documentos. Ora, se o referido principio pressupbe a
existéncia de um Unico documento, ainda que digital, para a comprovacgdo de crédito,
ndo h& como se consagrar uma modalidade em que a Cértula possa estar sendo replicada
em milhares de arquivos, exposta aos riscos de alteracdo de dados, ddvidas quanto a
cadeia de transmissdo e, principalmente, impedindo que o credor apresente seu titulo em
caso de necessidade de satisfacdo do débito pelo emitente.

Ademais, importante demonstrar a situacdo carece de especial atencdo do
legislador, consistente em propor e aprovar as adequacdes normativas necessarias a
extincdo da possibilidade de emissdo cartular das cédulas com a mera assinatura digital,
fortalecendo, ainda, os instrumentos legislativos que demonstrem a real adequacao entre
0 principio da cartularidade e os titulos de crédito sob o &mbito digital, como a
modalidade escritural das Cédulas de Crédito Bancario e Ceédulas de Credito
Imobiliario.

Aceitar a supressdo ou mitigacdo de tais institutos, é sinbnimo de desnaturar
essas operacOes financeiras como titulos de crédito, reduzindo a sua negociabilidade,
caracteristica fundamental das Céartulas que propicia sua relevancia econémica para o
pais.

E evidente que a harmonia entre avanco tecnoldgico e preservagio dos
principios cambidarios constitui a funcdo precipua do operador do direito dentro da
problematica tratada. Veja, se o intuito ndo é o de mitigar, tampouco excluir o principio
da cartularidade em razdo das assinaturas e documentos digitais, para assim conferir,
aos titulos de crédito, a seguranca juridica que SO a preservacdo dos institutos
fundamentais e base principioldgica de um ramo do direito podem proporcionar,
também ndo serd o de conter o avango tecnologico sobre a sociedade e o ambiente
juridico na qual ela est4 inserida. Para tanto, o investimento em solu¢fes que assegurem

unicidade e imutabilidade do documento eletrénico sdo indispensaveis.
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