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A integra do parecer sobre o tabelamento

Esta ¢ a integra do parecer do consul-
tor-geral da Republica sobre tabelamento
dos juros:

ASSUNTO: Reforma do Sistema Financeiro Nacio-
nal. Inteligéncia do artigo 192 da Constlt\m;éo e seu
parégrafo 3°.

EMENDA: Em um dnico artigo a Constituigdo,
promulgada ontem, manda reformar o Slstema
Fi 0 Nacional, estabel
diretrizes que deverio ser observadas pelo leglslador
prdindrio em lei complementar. Impossibilidade de
vigéncia imediata de uma tinica diretriz destacada do
conjunto. O tabelamento dos juros, previsto em
parégrafo, sujeita-se & regra principal do artigo e ndo
pode dela apartar-se para aplicagdo imediata no
sistema ainda nio submetido & reforma determinada
pelo constituinte. Interpretagio gramatical e sitem4-
tica. Preceito constitucional de integracio e a
imprescindibilidade da interpositio legislatoris.

PARECER N° SR-70

com a regéncia do caput, quando diz que lei
complementar dispors. E precisamente a sucessdo
légica, de que fala Vicente R4o, “unindo o sentido de
cada parégrafo ao do parégrafo anterior e o de todos
0s paragraos ac do texto principal do artigo”.

A complexidade de uma questdo, aparentemente
simples, no complicado mecanismo financeiro mo-
derno submetido a forte regime inflacionario

Vicente R4o lembra que “na vida social, os homens
entram, inevitavelmente, em relacdes de producéo
que, por necessirias e determinadas, independem de
sua vontade. Essas relacoes correspondem ao grau de
desenvolvimento das for¢as de produgéo e, conside-
radas em seu conjunto, constituem a infra-estrutura
econdmica da sociedade, sobre a qual se assenta e
ergue a super-estrutura juridica e politica.” (op. cit.,
pég. 155)

25. E porque as formas e vicissitudes da vida social
se amoldam A infraestrutura econdmica, que, na
realidade, as produz, Vicente Réo lembra que “pdo é
a consciéncia do homem que determina a realidade; é

1. Encerrados os trabalhos da A bléia Nacional
Constituinte, consulta-me o Excelentissimo Senhor
Presidente da Reptiblica sobre a eficicia plena e a
aplicabilidade imediata da norma do artigo 192,
pardgrafo 3°, da Nova Carta, que consagra a
limitagéo dos juros‘

Na fntegra, diz o artigo 192 da Constitui¢do

promulgada ontem:
. “Art. 192. O sistema financeiro nacional, estrutura-
do de forma a promover o desenvolvimento equilibra-
do do Pafs e a servir aos interesses da coletividade,
ser4d regulado em lei complementar que disporé,
inclusive, sobre:

I — a autorizagdo para o funclonamento das
‘instituigdes financeiras, assegurado s instituigdes
bancdrias oficiais e prlvadas acesso a todos os
instrumentos do mercado_ fmanceu-o bancério, sendo
vedada a essas insti a participagio em
atividades néio previstas na autorizagao de que trata
este inciso;

II——autorizacéoe‘ to dos estabeleci-
mentos de seguro, previdéncia e capitalizagdo, bem
como do érgdo oficial fiscalizador e do érgdo oficial
ressegurador;

Il — as condigdes para a participacdo do capital
estrangeiro nas instituigdes a que se refrem os incisos
anteriores, tendo em vista, especialmente:

a) os interesses nacionais;

b) os acordos mternacxonals,

IV — a orga o funci to e as
atribuicdes do banco central e demais instituigoes
financeiras piblicas e privadas;

V — 08 requisitos para a designacdo de membros da
diretoria do banco central e demais instituigdes
financeiras, bem como seus impedimentos apés o
exerc(clodocargo

VI — a criagao de fundo ou seguro, com o objetivo
de proteger a economia popular, garantindo créditos,
aplicacdes e depésitos até determinado valor, vedada
a participacéio de recursos da Unido;

VII — os critérios restritivos da transferéncia de
poupanca de regides com renda inferior 4 média
nacional para outros de maior desenvolvimento;

VIII — o funcionamento das cooperativas de crédito
e o8 requisitos para que possam ter condigdes de
operacionalidade e estruturagdo préprias das institui-
¢Bes financeiras.

Parégrafo 1°. A autorizacio a que se referem os
incisos I e II sera inegocidvel e intransferivel,
;:Tunda a transmissdo do controle da pessoa

dica titular, e concedida sem énus, na forma da lei

do sistema fumncelro nacional, a pessoa juridica
cujos diretores tenham capacldade técnica e reputa-
¢o ilibada, e que comprove capacidade econdmica
compativel com o empreendimento.

Pardgrafo 2°. Os recursos financeiros relativos a
programas e projetos de cardter regional, de
responsabilidade da Unido, serdo depositados em
suas instituicbes regionais de crédito e por elas
aplicadas.

Paréagrafo 3°. As taxas de juros reais, nelas
inclufdas comissdes e quaisquer outras remuneracées
direta ou indiretamente referidas & concessdo de
crédito, niio poderdo ser superiores a doze por cento
ao ano; e cobran¢a acima deste limite serd
conceituada como crime de usura, punido, em todas
as suas modalidades, nos termos em que a lei
determinar,” (Grifei.)

2. Verifica-se, desde logo, que o comando constitu-
cional dlnge-se a uma inteira reforma do sistema
financeiro nacional a ser promovida por lei comple-
mentar, norma de hierarquia superior a todas as leis
infraconst:tuclonms 0 que demonstra a importancia
dada pelo constituinte A mahéna cu)o DOVO regra-
mento desti “a pr
equihbndodoPalseasemraosmteressesda
coletividade”.

3. Quis o legislador constituinte incluir num Gnico
artigo, desdobrado em incisos e paragrafos, as
exigéneias minimas que constardo da reforma por ele
ordenada no caput, que exige lei complementar para
todo 0 enunciado e seus desdobramentos.

‘4. Deste conjunto orglnico previsto para o novo
sistema financeiro nacional, nenhuma unidade entra-
r4 em vigor automat:camenw posto que todas as
regras, ali ordenadamente expostas, sdo partes
integrantes do mandamento contido no artigo, isto €,
tornar-se-go eficazes com a lei complementar, e ndo
antes.

5. Ndo ha muita dificulaade para o iniérprete
situar-se diante da exata teleologia constitucional,
posto que o sistema legislativo das leis politicas
contém principios que delas constam, ora explicita-
mente, ora implicitamente. No caso, a exigéncia de
lei complementar é explicita, como nio podia deixar
_de ser, por tratar de norma sujeita a quérum
quahf‘ icado para sua aprovagiio.

6. Quando o artigo 192 diz que lei complementar
“dlsporﬂ mclusxve, sobre ...”', nio é exaustivo.
A estab para o legislador ordinario algu-
mas regras que constardo obrigatoriamente, na
reforma do sistema financeiro, reforma que sers,
, pela abrangéncia da matéria, muito mais ampla do
. que as questdes exemplmcadas nos oito i mcxsos etrés
. pardgrafos p do artigo anali

7. Ninguém pode conceder que um inciso ou um
parégrafo pudesse ser destacado do artigo e posto em
vigor imediatamente, enguanto o conjunto da reforma
de um sistema organico ficasse aguardando a lei
complementar.

8. Verifica-se que os dois primeiros incisos do caput
voltam a ser expressamente mencionados no para-
grafo 1° e ninguém poderia conceber que este
paradgrafo 1° entrasse em vigor antes da lei
. complementar que dispor4 sobre os incisos por ele
. mencionados.

9. Sabemos que o paragrafo de artigo &, tecnica-
: mente, o desdobramento do enunciado principal, com
a ﬁnahdade de ordené lo mtehgentemente ou excep-

cionar a d rd do ou excepci-
onando sempre se refere ao caput
..em sentido té lativo indica a di

c&o secundAm de um artlgo ou texto de lei, que de
qualquer modo, completa ou altera a disposigdo
principal, a que se subordina.

Comumente, o conteudo do parigrafo deve ligar-se
e sujeitar-se & prescricdo contida na disposigdo
principal, como o particular ao geral.

Também usa o legislador, com frequéncia, dispor a
matéria em sucessio légica, unindo o sentido de cada

. paréagrafo ao do pardgrafo anterior e o de todos os
paragrafos ao do texto principal do artigo.” (Vicente
Rdo, “O Direito e a Vida dos Direitos”, vol. 1, pag.
326)

. 10. Recorde-se, ainda, que nossa grafia legal adotou
o sfmbolo paragrafo para designar paragrafos
sucessivos, simbolo de origem d4rabe que significa
continuagdo do anterior e para o posterior.

11. N30 h4 a menor divida que o legislador
constituinte ordenou a reforma do sistema financeiro
nacional. O comando &, pois, muito amplo e somente
no contexto completo dessa reforma com os cuidados
eas ias previsdes técni sobre o conjunto,
poderdo as matérias assinaladas pelo artigo 192
(incisos e pardgrafos) ser encaixadas nos devidos
lugares como pegas essenciais ao funcionamento do
sistema a ser reformado, segundo as declaragdes
programaticas do caput daquele artigo.

12. O mestre Vicente Ré4o deixou, sobre esta
questio, a seguinte adverténcia: ‘“‘As declaragdes
programéticas que s6 enunciam principios gerais e
sdio mais particularmente usadas nas constitui¢des e

. leis politicas, nio contém, em si, a forca de sua
obrigatoriedade: obrigatérias sé6 se tornam quando

a realidade social, ao contrario, que determina esta
consciéncia,” (op. eloc. cit.).

26. Neste t vida
encontra-se sob forte turbuléncia mﬂacmnéna con-
sequente de antiga patologia financeira que se
arrasta h4 mais de dez anos, impulsionada por varias
causas, contra as quais o atual Governo vem lutando
com tenaciddde para evitar, a todo o custo, a
hiperinflagdo e, a médio prazo, para baixar as taxas
deste monstro desintegrador dos equilibrios sociais.

27. Convém, pois, examinar-se com muita atencio a
andlise feita pelo Banco Central do Brasil sobre a
hipétese da incidéncia imediata da limitagdo consti-
tucional dos j a doze por cento ao ano. Por esta
andlise, verifica-se a amplitude da questio, aparen-
temente simples, mas, na verdade, de imensa
abrangéncia em vérios e diversos setores do
mercado, que vai desde a desintermediagdo financei-
ra (formacéo de mercado informal de crédito) até a
fugadecapxtals

2. g:'essmnante o trabalho técnico daquele
icil ou impossivel contestagdio na fase
mﬂnclonéna vivida pelo Pais.

Registre-se, antes da Iranscricao, que o trabalho
prevé efeito catastréfico nas finangas nacionais se o
tabelamento dos juros for aplicado imediatamente,
sem a reforma do sistema financeiro e sem a
necessdria e gradativa adequacdo do mercado que,
regulado por novas normas, poderid absorver e
cumprir o mandamento constltucmnal Eis, na
lntegra o estudo da enhdade responsével pela

da politica i

“A declsio da Assembléla Nacional Constituinte
com relagdo A imposi¢éo do limite para as taxas de
juros reais em 12% a.a., ‘nelas incluidas comissdes e
quaisquer outras remuneracées direta ou indireta-
mente referidas 4 concessdo do crédito, trard
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fand

o to dessas cl ainda que a um custo
mais elevado. Mesmo assim, o ajustamentq dessas
institui¢ées ocorrera apenas no longo prazo, J4 que d:

29. A leitura atenta do trabalho do Banco Central
convenceria o intérprete a opinar pela necessidade de
lei reguladora ainda que niio houvesse 0 expresso

constitucional contido no art. 192.

maturidade média das
ordem de 15 anos;

b) revisio da atual sistemdtica de tributar
contribuigdes parafiscais (PIS/Pasep e Finsoci
atividades dessas instituigdes;

2.2.2 —Bancos de Im&uumenw 4

Para pma taxa aplica e 12
d(-:sconuadl “‘sprea 5 pégl Qﬂa ‘ﬁ 3 Sa%
aa. (mclumdo Fmsocxal e PIS/Pasep) um banco de
investimento tipico poderia captar recursos a uma
taxa ndo-superior a 8,5% a.a. Todavia, considerado o
imposto de renda de 35% sobre o ganho de capital, um
CDB emitido aquela taxa ofereceria rentabilidade
li uida ao poupador de 55:']‘& tax:lia quedse mostra

erior ags §,17 i cadel
poupanca (F oo nciﬁ, rtge to, que o‘;n%ancos
de investimento estarao v1rtualmente fora do merea-

do.

2.23 — Sociedade de Crédito, Financiamento e
Investimento

A situagio dessas empresas, com a adocéo
g;mbe %ee;mos reais de 12%: aéa é sdu:ﬂar gtt:ls

tfados na captagdo de recursggrd%ntretanfo a
carteira de empréstimo das financeiras é pulvenzada
por pequenas operagdes, o que resulta cutos operaci-
onal e risco mais elevados, fato que torna essas
institui¢des mais vulnerdveis ainda.

Uma medida adicional que contribuiria para
reducao dos custos operaclonals dessas empresas

X
sez?aa xberaceéaga smmamen?a Mercantil
A operacdo precipua de arrendamento mercantil

ndo se insere no contexto de operagdo financeira,
onde ¢ fixada a taxa de juros, e sim deniro da
premissa de que em vez de se conceder um crédito ao
cliente é colocado um bem 2 sua disposicio.
As contraprﬁest;cﬁes sdo dgeﬁmdasbcomo percentual
ol
de recuperacéo do custo A 5

mento, acrescido do

que a incidéncia ¢ de e nso de OF. Assim como
‘factonng ndo h4 um comasnente de ‘taxas de

Juros embutido nessas operag de modo que a

gxa%ixda sob apreciacio nio interfere nessas mi

) nas

Ko contrdeio o battdimen iyelm
A tr ntel en
o e, PEeacho, d
taxa de juros ndo representa necessariamente
beneficio aos tomadores de empréstimos nem meno-
res ganhos aos padoresdaEstes se nio consegui-
rem remunera uac 4 Sua poupanca no
0 insti Qarrocurarﬁo canalizé-
-la para aphcacées altematwas mais interessantes,
nado a oferta de recursos dlsponivem no
mercado no

demanda’ por esses recursos estara aumen

atrafa pela perspectwa de menor custo financeiro.
Como consequéncia da maior demanda por empréu—

timos e da unpossxbthdade de se obt8-los no mercado

inevitavelmente uma série de qué para a
economia brasileira.

O objetivo desta nota é avaliar as cnsequéncias
dessa medida e seus reflexos sobre a 4rea externa, as
operacdes das instituigdes financeiras, os mutuénos e

¢do das

instity havera de incentivo ao apareci-
mento de mercados mg‘n:am de crédito, com todas
as dxswﬁdqs £ inconyenientes a esse ineficiente
processo

Dessa forma, haverd racxonsmenho no mercado
msmuc:onal de crédito, com dificuldades para os
es em obter recursos de acordo com a

poupadores, a politica taria, a tr
operacdes financeiras e atividade bem

idade do fluxo.de caixa das empresas, o0 que

como sugerir providéncias que poderiam ser adota-
das, principalmente no Ambito do Banco Central, com
vistas a minimizar os efeitos da limita¢#o imposta no
texto constitucional. Cabe ressaltar que o assunto
serd interpretado e ze%lelnmenmdo pela Lei Comple-
mentar conforme estabelecido no artigo n° 192, do
Projeto de Constitui¢#io “C”.
1— Diagnéstico
A parte os fatores que tornam o quadro institucional
brasileiro totalmente distinto das sxtuacﬁes que
inspiraram os modelos de anali ica anglo-
saxdes, a taxa de juros de uma economia capitalista
deve refletir a taxa de retorno esperada dos diversos
segmentos que a compdem, bem como as expectati-
vas e, de modo geral, as forcas de mercado, sob o
risco de impor distorcdes ou gerar desvios de
consequéneias mais nefastas que o ‘mal’ que se
pretende combater com a fixagfo.
rta ressaltar aqui é a distorgdo
pmvocada fixagdo institucional da taxa de juros,
sem entrar no mérito de sua relevancia ou inevitabi-
lidade. Em primeiro lugar, uma eventual suficiéncia
ou excesso de oferta de poupanca nio poderiam
influenciar a taxa de juros de ‘equilibrio’ devido
fixagdo institucional. Por outro lado, deverdo redu-
zir-se substancialmente as dxferencas entre as
diversas taxas de mercado, tanto nas operacdes de
empréstimo como nas de ca ptagdo de recursos,
dificultando as politicas de estimulo ou desestimulo a

poder4 influencir negativamente a sua produgfio.
Nomercadomfo tendo em vista o risco e o

oor "hivel "&““‘!’,&"ﬁﬁzj’“o m"“ﬁ’“s v&e“ﬂ:
mtermedmc&o financeira, a taxa
operagfio tendera a se situar em mmar supm
aquele que seria determinado em condlcdes competi-
tivas.
Assim, 08 bancos pela desintermediac#io,
perde o ;g;‘no pela menor arrecadacdo e pelo
menor controle sol uidez € 08
mutudrios a Sf)eres ptle‘l malom e
mseguram;anassuas operacdes.
2.4 — Tributagfio das operagdes financeiras
O limite imposto pelo texto constitucional ao juro
real praticado no Brasil juntamente com a mhxtaclo
mcl te sobre as operagdes financeiras
reduzir de modo substancial as taxas l!quidas de

ptg&-se on&g.i‘ que, dtggido aoa vm mios
a taxa real de emprést:mo aa.,

i deumataxabrumdeCDBlg\mlaoes%
a.a., resultara num ‘spread’ bancério nulo, a saber:
a)taxadoem%r&nmo -—1200%&&,
b) Finsocial e PI1S/Pasep -zss%aa,
¢) ‘spread’ bancério

g))mwgmao aPhcador (a-] b-c) = 9 65% a. a

f) remuneracio li(é\;xda do aphcador = 6,27% a.d..
Na t i inflaciio de
20% a.m, umavezqueo!-‘msocmleoPlS/Pasepnlo

sobre a receita bruta

determinadas operagdes conforme r darem as
circunstncias.

A instabilidade inerente ao mercado financeiro do:
Brasil e as flutuagdes conjunturais da economia sio
mcompaﬂvels com a fixa¢io de limites ou pisos para
‘precos’ de mercado. De quaquer modo, as con-
sequéncias da fixacfio da taxa de juros dependem da
forma de adequacio (e reacfio) do sistema 4 medida.

consequéncias mais imediatas seriam:

a) desi.ntermedmcéo financeira, ou seja, realizacdo
de operacgdes tipicas de institui¢des financeiras fora
do Sistema Financeiro Nacnonal (formagéo de
mercado informal de crédito

b) perda de transparéncla no nivel praticado de
taxas de juros, na medida em que as institui¢des
financeiras passarem a exigir maior reciprocidade
dos clientes;

¢) desestimulo & poupanga financeira, em particu-
lar no que se refere as aplica¢des de longo prazo, que
exigem taxas de juros flexiveis de acordo com os
riscos envolvidos;

d) estimulo ao endividamento;

) fuga de capitais das aplicagdes financeiras para
operagdes especulativas, como e délar paralelo,
e para ativos reais, com alteragdes indesejaveis nos
seus precos relatxvos, bem como para aplica¢des no
exterior;

f) dificuldades na conducdio da politica monetéria
pelo Banco Central, pela impossibilidade criada de
manejar adequadamente as taxas de juros;

g) aumento do risco de hiperinflagio;

h) incompatibilidade com o sistema de taxas
flutuantes que vigora no mercado financeiro interna-
cional, impedindo o acesso do Brasil a esse mercado,
bem como inviabilizando contratos ja existentes;

i) necessidade de aplicacio de uma polluca ﬁscal
mais apertada, dada a dificuldade de fi
interno e externo;
soLremcompaub\hdade com o atual nivel de tributagio

as operagdes financeiras (ativas e passivas).

2 — Impacto das diversas areas e medidas que
poderiam ser adotadas

2.1 Area externa

No caso de as taxas de juros internacionais subirem
ou, ainda, no caso de as expectativas dos investidores
apontarem para a incompatibilidade entre a limita-
cgodamxade]uroseonscodaoperacﬁo,oBrasu
estaria exclufdo competitivamente do mercado de
crédito internacional, podendo ocorrer, ainda, fuga de
capital para o exterior.

Quando 3s operacbes praticadas ao amparo da

Na operagdo em tela, o aphcador néio-financeiro
ﬁeg:ngn; 627%;3 e o Governo comtaiam .':le
uma
rc:tomo,alémgenxéseeom ataxaggseo
€0 custo operacional da aplicag8o.
Essa substancial reducfio de rentabilidade por
cento tornard ?ems atratxxa as formasdeu-adiciomia
panga financeira escassez poupanca
dlﬁ(gl?tla!‘é ainda mais os investimentos, em prejuizo
da geracdo de empregos e do prdpno processo de

crescxmen&sec&ﬁos [c;abhcos federais, a mecAnica de
tributacdo utilizada tem gerado algumas distor¢des,
na medida em esse custo é transferido ac
Governo, por ocasido da colocacdo dos tituios, sob a
forma de taxa de juros maw elevadas. Assim,
torna-se claro que, na taxa de Juros demang:lgamw
Amalmenhe O] o é
tMﬁchlmente transfem% e&s& m,
m como para 80 rogramas vmculndos, permanece
sobaalcadado vemoFederalapenas a parcels

§
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Comrehcioaosduﬂospnvndos a incidéncia do
unposto faz com que o aplxcador maior

0, preservar sua rentsbiﬂ-
STl (P e S
tx dades no; consequéncia do aumen-
:o gas tax:o g cc‘l)ol;mempl-égtimos, o Governo

guinte, mesmo na tributacfio dos titulos privados ]
correspondente aumento de custos acaba sendo
m%xremmente t1;:apassado ao Governo. s
importante ressall as|

deverﬂopomerecer tar m eﬁs selﬁ'es
congressistas quando da elabora¢do da Lei Com)
mentar que regulamentara o limite da taxa
de jurosem 12% a.a.

2.5 — Politica monetéria

Na medida em que o Banco Central fica im| do
de modificar as taxas de juros além do

do, por motivos legals Ci
ugula mon];o Jassa wm %
esse caso, duas alternativas extremas de pollﬁca
econdmica podenam ser vislumbradas: ajuste fiscal
ortodoxo € recessivo ou expansiio monetéria hiperin-

Resolucio n® 63 e As demais prev:stas no reg
do monopélio de cAmbio em vigor, o teto fixado para

Cons:derando a m\&sslbllldade de se conseguirem
cortes adi no curto prazo, a postura

as opera¢des no mercado interno seré i tivel
com as taxas vigentes no mercado internacional
(Prime, Libor e outras taxas dos mercados locais),
tornando esses empréstimos invidveis. Nem mesmo
as empresas de primeira linha, que tém acesso direto
ao mercado internacional, estardio estimuladas a
contratar empréstimos no exterior, j4 que terdo a
garantia de recursos internos & taxa méxima de 12%
a.a. Atualmente, sobre uma operagio de empréstimo
externo, incidem Libor (cerca de 9%) ou Prime
(cerca de 10%), mais “spread’’ do credor (cerca de
1%), mais comissio de repasse do banco nacional
(cerca de 4%), além das corregdes cambiais
aplicdveis como indexador das inflagdes interna e

Observa-se, portanto, que o afluxe de capital
estrangexro nas modahdades de risco e empréstimo
seria fort fet ilacdes nas taxas
de juros internacionais vis-a-vis do limite estabelcido
em decorréncia da fragilidade de controle da inflagdo
e do balango de pagamento —fatores que colocam o
nivel de reservas internacionais em situagdo vulners-
vel e, por conseguinte, aumentam o grau de
inseguranca para o investidor externo receber os

pagamentos correspondentes na forma de moeda
conversivel.

Em consequéncia, o sistema legal que vier a
regulamentar as operacdes envolvendo moedas es-

uma dls)posxcéo concreta de Jei as aplica...” (op.cit., trangeiras deve ver a nicaplicabilidade da
13. Vamos, porém, examinar gramaticalmente o  Litaco da taxa mef:al::’-a B ire nferae mé_
artigo192. . - - . L onalaumpreceltoconsuwcxonaldoméstlco
No caput, diz que os f © na De fato, se as operagdes internacionais no forem
serd regulado em lei compl tar, que ‘‘dispor4,

inclusive, sobre...”.
14. Néo h4, pois, "diivida de que os incisos do caput
dependem de lei complementar. Alias, o disposto no
. pardgrafo 3° sobre os juros foi aprnsentado e
aprovado como inciso do caput. Era o inciso IX. O
fato & notério.

15. Por deliberagdo prépria, o Relator da Consti-
tuinte transformou-o em pardgrafo 3° e, no segundo
turno, a matéria voltou a forma ongmal isto &,
ﬁgurou como inciso IX do caput (Projeto de
Constitui¢io, Versdo ““‘C’", publicado em 8.9.88).

16. Somente na Comissdo de Redacgdo, tornou a ser
deslocado para paragrafo 3°, defeito normal conside-
ravel, posto que infirma a vontade coletiva dos
legisladores constituintes.

17. Para o intérprete seria indiferente a posi¢ao do
enuncmdo j& que inciso ou paragrafo sempre esta

te da regra pnnclpal do artigo, isto &,
.....alel 1

18. Consxderandose, porém que a quase totalidade
dos constituintes nio ¢ formada por juristas,
verifica-se que a vontade da Assembléia foi sujeitar a
questdo dos juros a lei complementar, posto que a
aprovagio da norma se deu, em Plendrio, como inciso
do caput, nos dois turnos de votagdo exigidos pela
Emenda Constitucional n° 26/85.

19. Entendimento oposto, que defenda a‘imediata
aplicabilidade da norma, porque consta em paragra-
fo, sujeits-la-ia A arguicdo de inconstitucionalidade
formal porque, aprovada como inciso pelo Plenrio,
foi deslocada para paragrafo pelos redatores finais,
que ndo teriam competéncia para alterar a soberana
vontade do Plenario.

20. Continuemos, porém, a interpretagio gramati-
cal do artigo 192. O paragrafo 1°, referindo-se &
autorizacdo dos incisos I e I1 sobre os guais a lei
complementar dispora, declara que sera inegociavel,
etc.

21. O paragrafo 2° dispde que os recursos
financeiros sero...

H

22. E, finalmente, o paragrafo 3° declara que as

taxas de juros ‘‘nio poderdo superar...”’
23. Todos estes verbos no futuro harmonizam-se

luidas da da hmxm Jo, contraws fi o
exc d?)s J&;“ﬂ: serem ct‘i‘mpn 8, 8 ca‘x;ﬂ
idade de emprésu-
mos. Alémfdlsso acarretam prejuizos pnra as
instituicbes financeiras que j& reffasuram
capdt:dos no extenor d: taxas utunntes gerando
ainda a
Tesouro Nacional, nocasodasoperac;besde e
ﬁrog&arfxas financiados com recursos Banco

Em resumo, & fundamental a excluséo de operagbes
de créditos inter da 1 revista no
novo texto constitucional, a menos que seja flexibili-
zada a deﬁmcﬂo de indexadores para essas opera-

coes.
2.2 — Operagdes das institui@es financeiras

i AT Conpens 60 Soena

Considerando que a principal fonte de recursos
dessas instituicbes ( de ), bem

do Governo devl%xigcatender Y:ra uma um’lg

que sancxonana o elevado nivel inflaciondrio vigente

e aumentana 08 riscos de sua acelerac&o em
dech de oferta ou d

0 mecanismo de financiamento do déficit pnblleo,

pela colocacdo de titulos de prazo mais longo fica

essencialmente inviabilizado. De med::eto esse

md;wpadores nso-fxpneinoe"ﬁos serve como
aphca o transitéria. Na verdade, com a exclusivi-
L!"l‘paraofmancmmenmdeumdéﬁcltda
magmtude do atual, ocorrerd a emissdo de quase
moeda, corrigida dsanamente o que configura uma
outra fonte de descontrole monetﬁno na medida em
queacredlblhdadedeswresgatedmnovenhaase

ergmg reia;;AO 4 administracio das taxas de
‘overnight’ foram consideradas as seguintes situages
de adaptagdio aolimite de 12% a.a.:

a) em termos didries, o E}e seria gatlcamente
invidvel, dada a oscﬂacio erente precos ao
longodomés

b)emtermosdemédmanual 0 que tornaria a
g}}‘igc& q:)e?ercado aberto,previsivel e, consequen-

n

No que se refre ao compulsério sobre depésitos &
vista, sua utiliza¢glio como instrumento de pelitica
monetAria vem perdendo espago nos dltimos ancs, em
decorréncia da acentuada queda da participaciio
desses depésitos. nos haveres financeiros (de 24,0%
em dezembro/86 para 6, dse% em julho/88). Em

éncja, tem: onsideras

S, e
haveres financeiros com o Jehvo de recuperacio
desse importante instrumento de politica monetéria.
A maior abrangéncia do compulsorio, contudo,
poderia representar aumento do custo de capucéo
para algumas instituicdes financeiras, razio pela
qual nio seria re&omendével a sua unplementacio

atuais circunstanc
na.lsé 3 emprésumosua liquidez deverdo ter suas
taxas adaptadas ao limite 12% aa o que ni
dever4 provocar distor¢des, dado o limi extrema-
mente pequeno disponivel para cada banco, qualquer
ampliacdo desse limite, todavia, serd implementado
com a8 de sua utllwu;io

como fonte de fi i to per
2.6 — Atividade onémica
4] o by to dos juros ¢

argur
sempre no sentido de que permmré aumentar os
investimentos, pela reducdio eventual de custos e,
onsequentemente Promover o crescimento econo-
mico. Na r para
io que haja poupan«;a eesta, comosesabe é

tahal

como a maior parte de suas aphcaqﬁes tem taxas
administradas, a limitacdo dos juros reais em 12%
a.a. determinaria uma reducdo drastica na taxa de
rentabilidade dessas instituicdes, como d

tabela a seguir:

ttem A 8 [4 ]
Taxa méaxima 11,32 897 2,35 15,51
Toxa média 10,57 8,97 1,60 10,56
Taxa tabelada 9,82 8,97 0,85 5,61

A = Toxa de rentabilidade média das operagdes
= Custo de captaglo dos depdsitos em coderneta de
oupanca
g A-B Margem de intermedia¢do liquida
= Rentabilidode sobre o patrimdnio lquido
(alavancagem média de 12 X PLA e imposto de renda
de 45%)

Nesse contexto, para penmtu- que essas instituicdes
contmuem operando seguintes medidas sdo

) ag) l"berar todas as taxas de a l{hcacﬁo, observando o
limite constitucional de 12% a.a. Essa medxda
implicaria eliminar as taxas privilegia &g‘a
financiamentos imobilidrios mfenores e 5 000

penalizando as classes de mais baixa renda. Todavm,
poder-se-ia manter o direcionamento para assegurar

fun(;éodarendaedataxadejuros orcamegmnte ]

fato se_tere atraentes nfio é
condu;ao suﬁcxente para aum ntar os investimentos.
Na outra ponta, devem existir poupadores dispostos,

aquela taxa, a abrir méo de seu consumo presente
para financiar o investimento que aumentard a
produgéo no futuro Caso contrano, o resultado seria

da d agregada —ou seja,
consumidores e investidores disputando simultanea-

mente 0 mesmo estoque de bens &Z%Z‘%re

os preqos Com o0s atuais niveis das taxas de inflagfio,
rocesso descrito serd um meio segure para colocar
ais raj ndamente no caminho da hi ¢H0.
Além is em desenvolvimento, carente
de capital, n.io e prescindir, de forma nenhuma
da poupanga extedrlna e esta, pg; sua :'rez, 86 aﬂuu-ﬂ
n uadas, entre as a
ot enﬁ(:&trar o cées adeq retmmeracﬁoql&sa
upanga que se traduz nas taxns de juros. Dessa
?:rma quando o objetivo ¢é atrair poupanca externa,
as taxas de j juros desempenham um duplo papel:
a) pelo seu nivel maior ou menor que a médu;
internacional, estimulam o ingresso ou fuga de
caj 1tals
la sua,_ flexibilidade, permitem a Autorida
Mone ria utiliza-las como ins! ento importante
estabilidade econémica.”

posblige &

30. Diante da declaracao grogramétlca com
tamanha rej tfo [}“ g ncexra do Pa(s
norma re; ra e aplica orh 4oy obriga-
toriedade tera que ser elaborada sob ngoroso culdado
técnico, de forma a reestruturar o conjunto do
mercado e suas diversas operacdes, dai extraindo-se
a definicio do que sdo juros reais na nova ordem
financeira desejada pelo nosso constituinte.
du?l E gerw que o leg:sladl%r pode e devedrevelar [

i ne na consciénc; Vo a
uee tgle" de;us consnstén%qm e efm &'A‘é’e“ mg

gesrapeltara as regras cientificas do direito para a

aplicacio da norma, sob pena de frustrar, pelo
processo inadequado, 0 conteudo do proprio direito.

O Processo Constitucional exige uma rigorosa
sxscematxucéo cientifica que, sobretudo, ndo permita
a violagdo dl: normaiconstlmclo%:l vmlacio qx sel
B e g e R waa heads “pela
Constxtuu;ﬁo Néo sio apenas leis ou atos mcomhtuc:-
onais o8 maiores desintegradores da norma funda-
mental, senfio também a aplica¢fio errada e divorcia-
da dos cuidades formais a que a condicionou o
constituinte.

33. MAURO CAPPELLETTI, um dos pioneiros na

slabrpete s Sseppicy, o, Eorsss, ol

nal, adverte que as
consutucwna mente definidos afetam a prépria es-
séacia deles (“La Giurisdizione Costituzionale della

Libertd”, Giuffré, Milano, 1955).

34, Entre nés, o excelente constitucionalista Prof.
JCSE ALFREDO DE OLIVEIRA BARACHO lancou,
sobre o tema, % h&"o muito bem elaboralcior “Processo
Constitucional ‘orense, 1984), no qual afirma:

“Og exames dos pressupostos deq Teoria Geral
do Processo Constitucional tém merecido diversos
estudos na doutrina estrangeira. Definir os seus
principios estruturais constitui tema central que
possibilita mostrar a viabilidade de seu objeto.

As indagacdes em torno da teoria dos controles
constitucionais, da teoria da inconstitucionalidade, da

eplargod da ncomsifpciopalidade ror'.?&“h‘:’

elementos nos quais sio encontradas as origens do
Processo Constxtucwnal moderno.” (op. clt 1),
35. Apel se, pois, o método de fi de &

teleologx.a constitucional e passos mais avancados
foram dados para incluir, entre os tradicionais
sistemas de cg:strqle, a apl;qac;io suficiente do direito
PO ey dndilo BISIEE % SleaTde ia
formagdo org&mca

36. A norma inscrita no Parégrafo 3° do artigo 192
dz nova Constituicdo qualifica-se, inegavelmente,
cemo preceito consntucxonal de mwgracao a recla-
mar, em cariter io, & legislal
coucrehzadoradocgmanddg r;la mvatl regisla

A te, 0
TR mprescnoiidade s lerpaslt egistps
elementos normatwos gue compdern a estrutura da
régra constitucional em questéo.

38. Na e iva licio dos eminentes constitucio-
nalistas 1SO RIBEIRO BASTOS e CARLOS
AYRES DE BRITO (v. “Interpretacio e Aplicabili-
dade das Normas-Constitucionais”, p. 48/49, 1982,

Saraiva) as normas ci0 —como a de
ora se mexequ?vexs em ﬁ

porencmhdade" condlclomndo—se por isso meamo a
sua real aplicaghio, 4 existdncia de ‘“‘outra norma
integradora de sentido, de modo a surgir uma unidade
deconteﬁdoentreasduases ies normativas”.

39. Na verdade, assi aqueles autores, a
complementfﬁo k1{xtxlt1egradora do £recelt wto oog:nmcm-

r via va rre camen-
te rquvante e&s m (fs alelig
ganhado “definitividade em seu perfil”.

40. Na norma self enforcing ou exequivel por
mesma —isto porque provida de suficiente dermda-
de—, revela-se-lhe 0 contelido exaustivo, a dar-lhe

'L“% la JORGE MIRANDA (v.

‘“‘Manual de eu‘;elto 9g:’o%(t’ltucnonal tomo II, }:a 223,
item n. 54, 2* 1 ra tora, ligm
que “o comando constituci acuExgllza dq)
ao contréno dos preceitos destituidos de exeqmtnh

ge ue postulam a intervengaio do ¥ dor, para
efelho sua realizacio ou de sua efetividade.

41, Note-se que essa distincio, admitida pela
doutrina, ndo descaracteriza e nem Deutraliza —como
alguns, ligeiramente, pretendem fazer ver—, a

finalidade mgxor da. nova gi%oggdem
na

cunsecténo de uma exxgéncm tica,

que lhe impfe, no plano de sua normatividade,

instauracdo efetiva de uma ordem juridica inaf
onal, e

42. A andlise do novo texto comsti
prodlﬁlim a_ atividade concretizadora do
Legislativo, atribuindo-lhe a supremn mcumbéncm
desenvolver a normativi
preceitos constitucionais
m,revelaapresenca,naCaﬂaP tica, de normas
abertas ou imcompletas, cuja aplicabilidade 3
essencialm:

ente, da existéncia de um ate de clio
e de atuacio do comando nelas consubs do. A
lei, Do caso nte, atua como instrumento de
concretincio témnda;mento constitucional.

carac! o z
absolu(ament? estranfo_ao u{gscom‘xw
rfio decorre do texto malor que sequer
elementos fundamentar aquela nocao

, um conceito constituci-

.)l'lﬁl auwnom n‘(iue permxts a imediata apreenséio do

do tema nele veiculado. Aguela

nocao M de resultar, por isso mesmo, de definicdio a
ser veiculada no

que tome em cgnl:ﬁ’eracio omrracomum

fornecidos pela teoria eeonoxmca es ente no
que pertine & estrutura (essentmba) dos juros ead
influenciem a sua esﬁpulac;!o e, axndn a du'

¢#io que 0 proprio mercado impde aos vérios setores e
tipos ie operacﬁes ﬁnanceira )

a em complexo noj
vo aber{:gr wﬁﬂg o pm
ge como requ:slto inafastavel de sua
da a edicdo de ato legislativo. Congreaso

a que ela se destina por ser

uma ng;ﬂ:nde eficacia cmda alei futu;g

daquela norma conshmclonal nio confem em face
(E-dpnos elementos contenutisticos, 8
faculdade

o legislador irrestrita
, uma vez que, nela, pmcefncmm-se fatores

de restnqio a0 desempenho da atividade legiferante.
48. Com efeito, vislumbram-se, no preceito comen-
tado, elementos entos determinantes negahvos que impe-
demoleguhdor na disciplina normativa das taxas
de juros ruu de excluir, do seu conceito e
composicio, * ‘comissdes e
ncbesdiretxwmdxmhmenterefmdashcomessﬁo
crédito”, ou, ainda, de autorizar-lhes taxas
mpa-iauadnuporcentoaoano" Neste comando,
porém, niio estfio incluidos impostos, custos adlmms-
trativos, eontrihm;oes sociais (PIS/PASEP) nem
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da
futura, ou contemporinea ao vencimento de emprés-
timo.

47. Exsurgem, assim, daquela regra, elementos
delermmantes pontxvos, que impdem ao Congresso o
de qualificar, ao regular o novo sistema
ﬁn-nceiro a cobranca, acima daquele limite, como
delitodeusun Eq\umosawsasemmpemlmmte
tipificados? Os praticados hoje, ou aqueles que
vluunasequhﬁudoseomodlmmpelomm
sistema financeiro? Se uma nova lei penal for editada
agora, antes da reforma, estard revogada, ou
envelhacida, quando editada for a lei complementar
de estruturacfio do sistema financeiro futuro.

zaclio —para instruir a rejeicfio de emendas supressi-
vas—, pode-se, sem exagero, flagrar a discutida
conotagéo de integracéo, conforme o que se transcre-
ve;

“A crescente elevacdo das taxas de juros reais
praticadas pelo sistema financeiro tem prejudicado
sensivelmente o setor produtivo da economia;

Nio € pertinente, portanto, deixar de mencionar no
texto constitucional a necessidade de criar mecanis-
mos institucionais que permitam superar esta grave
distorg#io.” (Grifei. Ver o desfecho das Emendas n® 4,
103, 305, 493, 826, 1.103,1.265€ 1.377).

57. Sem embargo da amphtude em que avaliada a
1 Constituinte, parece
certo que nio se pode discutir a unpor'ranﬁssxma
inovagio com o desprezo ao estudo retrospectivo da
longa evolucéio da problematica dos juros e da usura,
o direito positivo brasileiro, notadamente a partir do
advento do Cédigo Civil, a 1° de janeiro de 1916.

58. Essa imprescindivel recomposicdo, longe de
questionar o alcance do parimetro constitucional,
permite descobrir as naturais condicionantes que tem
envolvido o tema (para ressaltar a dificuldade —ou a
impossibilidade— de ajustd-lo em entendimento
univoco), ante as quais poder-se-ia entremostrar,
distante, o caminho da renovag#o.

59. Por isso, sob determinado aspecto, a
alternativa agora alcada ao nivel constitucional nio
deixa de dar a impressiio de, na prética, eternizar a
polémica, nio s6 em virtude do confessado propésito
de oposigdo ao tratamento ordinario dispensado ao
assunto, mas e sobretudo, pelo esforco arduo que
eonﬁnua a exigir do inta'prete, de resultado suma-
mente duvidoso —até pela inércia da tradic&o.

60. Das distintas-vertentes legislativas relacionadas
com a limitag#o dos juros, o Prof. Hernani Estrella
faz um minudente histérico, no campo do direito
eomercml aduzindo:

8. 08 t postosap. ibi¢o, mercé de
razdes vtrms te das tantes exigén-
cias do comércio, o caminho para a
futura e definitiva libertacdio dos contratos de
empréstimos a juros de qualquer interferéncia da lei.
Ponto de partida desta nova orientacio
Alvard de 5 de maio de 1810, pelo
Regenteno Brasil, em virtude de representacdo da
Real Junta do Coméreio, Agricultura, Fibricas e
Navegacfio, tornava licito dar dinheiro ou outros
fundos a risco para o comércio maritimo, pelo prémio
que fosse ajustado, sem restrigio de quantia, ou de

Reeonbecm outrossim, 0 mesme diploma legal,
aduzindo o fato como razio Justificante da ampla
liberdade de taxa de juros nos contratos de cAmbio a
risco, que nio era razoado limitd-los & “modica
quantia de cinco por cento, quando por esta mesma
unospropneuinosdecabedmsospodmmdara
Jjuros com seguranca de penhores e de hipotecas’’.

E justo supor, pela origem dessa lei, por sua
prépria motivacio e ainda pela decisiva influéncia
que exercia junto ao Principe, em tais assuntos, o
nosso preclaro José de Silva Lisboa, que a este se
deva providéncia tio significativa.

Com efeito, basta confrontar aquele edito com a
licko deixada por Cayu —acerca da legitimidade dos
juros, para ver-se a identidade de razdes, tanto na lei,
como na teoria, omnpamfamcertaaautom
mtelechnldapnmelra

Pela riqueza de suas observagdes, pela lucidez e
légica de seu rauocimo, ao tempo, pela autoridade
Silv dev do a doutrina de José de

a Lisboa, e ter concorrido poderosamnte par.
ondventodnlmdelm qmdeclarwhvreoprenuo
wym-ododinheimdequalqwspécie.

Embora nfio intengo 3 limitacfo da taxa de juros,
Silva Lisboa, levado naturalmente, pelas idéias
econdmicas de seu tempo, parecia nic acreditar
muito no acerto de semelhante providéncia, inclinan-
do-se, por isso, para o livre jogo da oferta e da
procura, consoante o qual, e aqui estéio suas palavras,
“o juro médico do dinheiro de empréstimo regulado

A liclo do renomado mestro brasileiro fora, sem
divida, influenciar o Parlamento do primeiro Impé-
rio,levnmb—oadecrehciodaleidezddemmbrode
1832, que tornou livre a estipulagdo da taxa de juro ou

o de dinhei

prémio .

(“Da Teorida dos Juros no cédigo Comercial”, in
Revista da Faculdade de Direitos da Universidade de
Sao Paulo, vol. XLV, 1.950, pigs. 410/2).

6l. Oontemplada a liberdade para a estipulaciio dos
juros, desde que avengados por escrito ou decorrentes
de mora, nos precisos termos do diploma de 1.832, o
prlnc(pxo foi prestigiado pela Codificag@io Comercial

de 1.850, consoante a clara prescricio de seu artigo
248, verbis:

“Art. 248. Em comércio podem exigir-se juros
desde o tempo do desembolso, ainda que nfio sejam
estipulados, em todos 08 casos em que por este Cédigo
sfio permitidos ou se mandam contar. Fora destes
casos, nfo sendo estipulados, 86 podem exigir-se pela
mora no pagamento de dividas liquidas, e nas
iliquidas 86 depois da $ua liquidaggio.

havendo estipulacfio de juros sem declaragio do
quantitativos, ou do tempo, presume-se que as partes

convieram nos da lei, e 36 pela mora (art. 138).”

62. Foi, o que sahentou de passagem, o
advogado de Camargo Schutzer, em artigo
intitulado “‘Taxa de Juros — valor pominal e valor
real”, realcando a continuidade da franquia, textu-

nlmalte

de“océd:gocomerundelsso mnwndoahbu'dnde

art. g com excegfio da acumulagfio de

vencidos aos saldos liquidos em conta corrente, de

ano a ano.” (in Cadernos de Direito Econdmico e
ial — RDP, 49-50, pdg. 298).

63. Chega-se, assim, A disciplina do Cédigo Civil. De
infcio, poder-se ia supor que o tom mais veemente
dado ao tratamento da matéria derivaria da
Codificacio Comercial. Todavia, a verdade é que
ambos se entroncam numa fonte comum, vinda de
1.832, pois também o Estatuto de 1.916 foi “produto de
uma época de eueerbamento do ‘individualismo’,
que “deu as de

juros que .
Civil — Parte Geral das Obrigacdes”, vol II, 2% ed,,
Max Limonad, S8o Paulo, 1.965, pag. 338).

64. Dai, portanto, aregradoamgolm,ondese
esubdeeeque

“Art. 1.262. E permitido, mas s6 por cliusula
expressa, ﬁmmaoemprésnmodedinhemoude

outras coisas
podemﬁm—seabmxowacnmadataxn
(art. 1.062), com ou sem capi
mvez,oraneﬁdoarhgolmpreceim
Art. 1.062. A taxa dos jurcs moratérios; quando nio
convencionados (art. 1.262), sera de seis por cento ao

ano.”
65. Dispondo, entlio, o Cédigo Civil de forma
meramente supletiva —na auséncia de convengio, a
hndmjmdevmasealegal—,aeercada
sistuntﬁca entfio vigente, escreveu J.M. Carvalho

“Atnndntjmn&oémvnnﬂvel ao invés, varia
de acordo com as circunstincias do tempo e do lugar,
como expressiio que ¢ do uso do dinheiro, conforme a
oferta e a procura (cfr. Carvalho de Mend ab.e

dos_juros

merenteatodosossrstemas;uridlcos pormals
melancélico que seja r hecé-lo, agrava-se g

o Direito se afasta dar social. A i ibili-
dade pratica de conciliar a inflagao com hmntacio de
juros e desenvolvimento econdmico encontrou sua
propria valvula na fraude a lei. Por isso, o governo
instaurado apés o golpe de 1937, de tendém:m
marcadamente populista, editou o dec. lei 869, de
18.11.38, que, pela primeira vez no Brasil, definiu os
cnma contra a economia popular. Dentre eles a
. "(artlgoeloc cits. — grifei).

71. Acompanhando tendéncia repressora da
usura, as Constituicdes de 1934, 1937 e 1946 procura-
ramalbergaradu'emzquedebermmnaaaberwra
da segunda fase do direito positivo brasileiro, as quais
passaram a dispor, sucessivamente:

“Art. 117 —.....

Par4grafo tnico — E proibida a usura, que serd
punida na forma da lei.” (1934.)

“Art. 142 — A usura serd punida.” (1937.)

‘““Art. 154 — A usura, em todas as suas modalidades,
serd punida na forma da lei.” (1946.)

72. No plano infraconstitucional, o aludido decreto-
lei n° 869, de 18 de novembro de 1938, representou,
segundo observa ROBERTO LYRA, “uma interven-
¢do mais direta, mais e mais wgomsa do
Estado na eshpulacéo dos juros ou lucros,
do essa realidade na equiparacfio acs crimes contra o
Estado dos que ofendem a economia popular’’; pois a
tentativa do decreto de 1933, definidora do crime de
usura, ficara ‘“reduzida a letra morta” cujas
“normas ndo passaram de intteis adverténcias
morais esvaziadas até da antiga religiosidade.” (“O
Crime de Usura”, in Revista Forense, vol. LXXVII,
janeiro de 1939, p4g. 239; “Infracbes Penais nas
Atividades Financeiras”, in Arquivos do Ministério
da Justica, n® 121, marco de 1972, pag. 120).

73. Mantido o principio da Carta de 1937, a
integracio adequada do preceito da Constituicio de
1946 somente iria concretizar-se com a promulga¢io
da lei n® 1.521, de 26 de dezembro de 1951, que &,
exatamente, o dlploma vigente a respeito da usura
até o momeuto como enfatiza MANOEL PEDRO
PIMENTEL (‘“Crime de Usura”, in Revista dos
Tribunais, vol. 472, fevereiro de 1975, pég. 275).

74. Editado apés o restabelecimento da ordem
democrética no pais, a lei n° 1.521/51 dispde sobre os
crimes contra a economia.

popular, abrangendo a descri¢do da usura pecuniéria
e areal, nas alineas a e b do seu artigo 4°.

75. Convém consignar, amda que a tendéncia
consti 1 foi 967, preferindo o
constituinte, ao invés de uuhzar regra especfica
relativa a usura a adogdo do principio da “regeuﬁo
ao abuso do poder econémico, caractenza pelo

e o augxggsm :rrbltr oa&s tua'os?' a teor 3; seu

1 Ao

artigo 160, V.
76. Hoje, rtanto, assinala FERNANDO A. ALBI-
NO DE OLIVEIRA, “convivem o Dec. 22.626, ainda

de 1933, com a lei 1.521, o primeiro estabeleoendo []
limite dos juros e o segundo tipificando o crime de
usura e o consnderando ofensivo aecggomm popular

: 0 nvjyéncia”,
éa ernosur de Dxrelto )"Elgt?nbmleo e vgmpresanﬂ
—RDP, 55-56, pg. 323).

77. A terceira etapa da evolucgio normnuva da
matéria veio com a reestruturacio do sistema
bancério, estatuido pela Lei n° 4.585, de 31 de
dezembro de 1964, que dispds sobre a Pol[uca e as

Instituigbes Mox:!ztémsco oM tén
assim a criagdo nse o Na

78, Em seucaartlgo 1°, oo V1 eongec?&m"im da
Reforma Bancéria” atribuiu ao Conselho a comj
tencia para disciplinar o créditc e as opera
crediticias, em todas as suas modalidades e formas; e
no inciso 1X do mesmo preceito, deu-lhe o encargo de
limitar as taxas de juros, descontos, comissfes e
qualquer outro critério de remuneracio de operacgdes

esem&nf%an%cgl?ow&%“ﬁomm Nacional
poderes mnormativos a limitar, ‘“‘sempre que
necessano" as taxas de juros, o par&metro genérico

da “Lei da Usura”, de 1933 deixou de prevalecer em
relagdo a todo o ch ercado fi

80. Nesse sentido, alids, o entend:mento undnime do
Supremo Tnbunarlb ederal consolidado no verbete
verbis;
mggmsgmsads — As disposigbes do Decreto n°
22.626/33 néio se a hcamasmxasdejuroseaoswhu
encargos cobra nas opers:ﬁges realizadas por
instituigdes publicas ou priva que integram o
stbema Financeiro Nacio!
Consagrada pela unsprudeucm a

méh}:a da legislagdo brastlc;xg Fo regime Lei 3"’
4.595, inan e o
Dec bl Parmss paragsrelacéesm

culares— esseoquadroco dopelapromulga
?ﬂo da nova-Carta que inaugura, assim, uma quarta
ase no tratamento do tema.

82. A angustia brasileira contra os juros altos &
idéntica A de todos os povos, emtndosostempos
ARISTOTELES afirmava gTue sant
pecuniam e JESUS CB.I 0, segundo LUCAS
pregava: mutum date, nihii

%a Atenasataxadejuroseradelz%aoano na
China habitualmente cobrava-se 12%, elevando-se a
taxa se o empréstimo era a longo prazo,
atingir até 30%; em Roma a taxa era de
efetuavam-se empréstimos até a 48%; na Idade
Média os luml e Judeusteg)bxavam a mxabde

Henrigue VIII na a 1546, proibiu
Q}h superﬂ) 0% ; Ingla 13‘ esas,
notadamerte na Indm cobrava-se atédeso%

A Doutrina da Igreja Catélica opbe-se &
juros. Pensadores e filésofos esposaramwmde
ue niio era licito cobrar-se um preco pela utilizacéo
oeda, valendo notar a tese de Aristételes que a
oo s s da Bacidopbiia 8 Direlto Brasiel.
Gn
rom pwgo)

83. No mercado financeiro moderno, quando
submetido ao vendaval inflaciondrio,o coml combate dire-
cionado umcame&meteia usura resulta, (gue lele?re
na provocagio ormas mdiretas
taxas de risco, de mu}!"
simulagiio de datgs;n nos cg_l;?'aatos egce mi
B Peasan & mareado; ot mm:ﬂ:
incidéncia imediata do tabelamento dos juros levaria
osetoraoperaan:ajcalandesunlxdme cot-fa
sem ra is sangéo que esses
atos % e?tso penalmente hplﬁe:%:ls na antiga Lei de

" Usura.

dgrato 3 do 192 da Comuunm
ll.ll'

,nocélculodejuros
oul.ndire'a

quaisquer outras remunera

mente referidas A concesfio g:-édi ", acrescentan-
do: *“‘a col acima destelimlteurt conceituada
como_ crime

| 5 y “ﬂudetermlnar
s, o ok ociots, Gistos. adminstrat
vos e de repasses, que nfo sfio remuneracdes. R

85, l;la redacéio com';xrmclonal esta claro o reenvio
ei complementar —a estruturar o

Bovo sist n: 0! q‘:a definicio o

é e 0 as “outral remuneracdes

lrem%omduetag::te referidas (nfio referentes) &

&p cacao gr?eraﬁ?;sum‘ﬁl asgﬂ mmn

loc. cits).
Em regra, a taxa de juros, como prego do crédito,
esté em razéo inversa da bundlncmedafacnhdade

"48. A questfio sugerida pelo debate do tema condu
por sua {ntima conexfio, necessariamente, ao proble-
ma do reenvio constitucional.

49. No magistério de J. J. GOMES CANOTILHO (v.
““Constitui¢fio Dirigente e Vinculagio do Legislador”,
p. 403, 1982, Coimbra Editora, Limitada),

“A constitui¢iio remete ou reenvia para as leis, em
virtude da abertura, incompletude ou indeterminabi-
lidade das suas normas, a concretizaco dos preceitos
constitucionais. Trata-se, fundamentaimente, de um
reenvio dinfmico, pois o legislador coopera na
determinagfio e conformacfio material (...) do objecto
de reenvio.”

50. Note-se, portanto, que a integracfio normativa
dopreeatoeonshmcmnalem questlio, a decorrer de
atividade desenvolvida pelo legslador nada mais
significa do que ‘“abertura & concretizacio da
constituiclo segundo as leis” (v. CANOTILHO, op.
cit., p. 408).

51. Essa remissfio constitucional para as leis, de
cardter vertical, pode derivar, implicitamente, como
na espécie, da formulagio juridica plasmada no
estatuto fundamental, especialmente quando este
revelar, como no caso revela, elementos insuficientes
panasuaplem tuachio e imediata plicacs

52. Abre-se, pois, emfaoedanormarefenda um
espaco de liberdade deciséria em favor do pdpno

Nacional, a acentuar, naquilo que ¢
essencial, a dimensfo criadora e conformadora de
sua atividade legiferante (cf. CANOTILHO, op. cit., p.
210). Segundo o ilustre mestre de Coimbra, para o8

que pensam na lei como conformacfio da Constitui-

¢Bo, dispde, o parlamentar, ‘“de um amplo dominio
pouhm ponderar, valorar e comparar os fins dos
preceitos constitucionais, a escolhas e tomar
decisdes”. Afinal, ressalta, nfio se pode desconhecer,
frenteésnormasg;mut jonais nfio suficient t

densas, como a ora se trata, que aquela

triplice atividade —deq;:nderacio de valoracﬁo e de
escolha— estd a sngmficar que “o leglslador embora
juridico - consti
uma actividade politica crladora, nfio subsumivel a
esquemas de execuciio ou aplicac#o de leis constituci-
onais” (v. op. cit., p. 218).

53. Tudo isto que se falou representa, de modo
claro, um dos mais significativos aspectos da nova
ordem constitucional brasileira, que se traduz no
principio de confiana no legislador, cujos efeitos

carso, no plane do direito positivo
nacional, de um lado, o primado da concretizacdo
constitucional pelo legislador e, de outro, a liberdade
de conformac#o legislativa.

54. Senti a Assembléia Nacional Constituinte
no dever de encartar o tabelamento dos juros,
afigura-se apropriado situar, desde logo, as ativida-
des preparatérias de sua obra, que, apis a aprovacdo
do Projeto em primeiro turno, levaram-na a adogio
damedida.

55. Embora cedico, vale rememorar que esses
trabalhos, se ndo devem ser considerados decisivos,
podem guardar significado no impulso da convicgdio,
conduzindo ao verdadeiro sentido da norma constitu-

58 Imcmlmente projetada no amgo 197, parégrafo
da anslise do encaminhamento da matéria no é
gs(vel recolher manifestacio que tivesse demons-
a per bilidade
medmtadopreeem mmguandoapendéncmque
corrente oposta nele pretende vislumbrar; ac contra-
rio, mesmo nos esteriotipados e sucintos pareceres

eoncepcﬁes
doeoq)\modoseonheamenms cientificos de cada
mobevd\nlohumam (M.1.Carvalho de Men-

Na opinific do eminente CARVALHO DE MEN-
DONCA (M.1.), a hipitese mais aceitdvel a formula;

équeohmépwponnomlsxmult U/

-

sua conceituacio como crime, posto

?ue esta depende de lei ordindria terd,
orcosamente, de balizar-se pela lei com;
definidora dos ilicitos financeiros nesta ma

86, Ocmdadodocomuwmteemcrmrumwvo
sistema financeiro, e dentro dele o limite de jurcs

Bt E i B R RS

welmentemmsduradouraqueuantumu
M.Emdlscuuvel porém, adependendadeld

utemiodocapihleaotempomnnteoqmléeste
colocado. Nio se poderia de wtmmodog:sua
, explicar a variac#io constante taxa
(Ob. e loc. cits.).” (in “wl('édlgo Civil
Brasileiro Interpretado”, vol. XIV, 2* ed., Editora
Freitas Bastos, Rio de Janeiro, ma,pAgs.zaon).

66. A liberdade de taxacfio dos juros se circunscre-
veu a essa primeira fase do nosso direito positivo.
Inspirada por enfoque diverso da politica legislativa,
0 da repressfo aos comportamentos abusivos gerados
pela ia da orienta¢dio individualista, foi
ela rompida com a edic3o do decreto n°® 22.626, de 7 de
abril de 1933 — a denominada Lei da Usura, inspirada
porOSWALDOARANHA

67. Dnspondo sobre 08 juros nos coniratos, a
i ressai dos considerando
entioadmdol

f?

diploma
o Chefe do Governo Provisério:
¢Oes modernas adotam normas
severaspararegular lmpedlrerepnm:ros excessos
praticados pela usura:”’

*...é de interesse superior da economia do pafs ndo
tenhaompltal remuneragio exagerada unpedmdoo
desenvolvimento das classes produtoras

68. Basicamente, asmmsnormasjm'idlcasvedama
estipulacfio, em quaisquer contratos, de taxas de

juros superiores a 12% ao ano (art. 1°, '—«_..a0 dobro
da taxa legal.”); e o anatocismo (art. 4 — “B
proibido contar juros de juros...”); declaram nulos,
de direito, os contratos celebrados “com
infracfo desta lel” (art. 11); e punem, ‘“como delito
de usura, toda a simulacéo ou prética tendente a
ocultar a verdadeira taxa do juro ou a fraudar os
dispositivos desta lei”, prevendo, ainda, a modalidad

1 para estruturacfio ou reestruturagfio

de todo o sistema. Alids, o mandamento constitucio-

nal fala emles‘t‘reuwrar isto é, fazer u:;m jlllwvc) sistema,
outro §

5.0 e tovo, e, i sl o5 5

em lei.

88. Quanto 2 lei penal, ha de ser feita lgmlmente
postoqueaSﬁmNasssdoSupremoTnb\manedenl
com base na Lei n° 4.595/64, entendeu que esta, para
as institui¢des financeiras, dermgou a velha Lei de
Usura de 1933. A futura revogacio, pela prevista lei

y da Lei n° 4. 595/

S aere o einresss” protbichs o LAl "0
Introducso ao igo Civil (. 2" parégrafo 3°),

mesmo porque, na atmlxdade 08 atos a serem
tipificados ser&o outros, diversos dos que se pratica-

vam em 1933, embora estes possam ser dos na
descrigfio uplﬁcadora da lei a ser elaborada.

CONCLUSAO
itui ntem
nshg% ?relto vo umme g
Jusuca No idealismo jurf
legislador constituinte entendeu neeeut.na a
estruturagéo, nova estruturacfio, dosutzmnﬁmnced
ro nacional, submetendo-a & mais alta forma de
infra l, a lei complementar, .
gue pelo quorum quahﬁcado reiine mniu- consenso
no Congresso

Naclona?
90, A importancia dada pelo constituinte a esta

matéria, de alta relevAncia nio ser frustrada
Pelo mhér&rete afoito aplicd-la através da

tentada (arts. 13e 14).

69. Iniciativa do regime ditatorial instalado em
1930, ¢ forgoso que o decreto n°® 22.626/33
tem atraido mais a atencfo pelo prisma da
necessidade, entio pretextada, do combate aos
excessos da usura, com o enfragquecimento do motivo
econdmico também aventado para o seu advento.

70. Interessante i dessas causas

i produ
ERASMO DE CAMARGO SCHOTZER responde:

“No Brasil, o governo instalado apés a Revolugd
delﬂ)vm—seabmqoscomosdextosdacnsedelm
e adotou vérias medidas de reordenamento econdmi-
co. Dentre elas, interessando especificamente & taxa
de juros, editou—se odec. 22.626, de 7.4.33...

A seletividade da taxa, em fungdo da garantia ou do
destino do empréstimo, s podia encontrar sua razéo
em fatores deecondmica, pois ainda no
comwodadécadadeaoeraaamculmraque
sustentava a economia nacis

As rigorosas disposi¢des desse diploma, associadas
4 inflagdio que j4 na mesma época se verificava no
Brasil, haviam de levar as duas consequéncias: a
retracfio na atividade econdmica, de um lado, e a
burla, de outro.

A reuacﬁo abrandou-se, até certo ponto, em razio
do entendimento ]unsprudencml de ‘a lei de
usura nfo se aplica senfio a0 contrato de mttuo’ (R1
113/732, 115/734, 145/696 etc.)

J4 quanto & burla, embora se trate de instituto

que foram emitidos perante a Comi: de Si -

orgamclda sistema, concebida
pela nova Constituicgo.

91. Deixou o constituinte bem d‘“&’& tratar da-
glsqlstema mlggcglmrgo como b s‘%?“"’ ;5
mclu:rasd:remzesdmposmsnosmcuoseparﬂgmfoa
do comando principal.

92. Nem poderia ser de outra maneira. Em reforma
de tal profundidade, o L dor constituinte agiu
prudentemente, pois nio descentralizar ex
abrutoasfumm;asnacwmsemmac&do

Sieme S et onpe s

do Banco Central, transcrita neste Parecer.

o artigo 192, por inteiro, narma de
eﬁc&cm ﬂ?n{f:ad:h g colll:fdunonad:;'m‘oml te de-
intervengiio va infra-cons para en-
trar em éncia. Cumpre, portanto, respeitar a
vontade do“gonsﬁtumte e, através dos dois Poderes
que compdem o

legislal ileiro,
agﬁlzar o previsto lei n;o::ﬁnmr que
dar4 efetiva concregdo ao novo ento ti-

yeto
tucional.

Eomeu r.S. M. J.
Brasilia, mwbro de 1988
J. SAULO RAMOS
Consultor-Geral da Repdblica.
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