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1. Defesa contra o inflagdo.

Na Idade da inflagdo (ROPKE & BUHLER), no seu Séeulo de
ouro (NUSBAUM), em que o homem é consciente do fenbmeno, ou
inflation conscious (NUSBAUM), nio pode a ordem juridica-desco-
nhecer a realidade. Busea solucdes para os efeitos da conjuntura.
O grande problema é o aviltamento da moeda por sua depreciagdo,
a pouco e pouco, diferente da desvalorizagdo, em que a diminuicho
de seu valor intrinseco & oficialmente reconhecida ¢ proclamada
pelo ato legislativo que fixa a unidade da moeda em nivel ou pa-
drio inferior ao formalmente impdsto pelo Egtado até entfo. Grave
é a depreciagio, praticamente invisivel, mas real, diuturna e cons-
tante. .

O fendrieno econdmico da perda do poder aquisitivo da moeda
no mercado ge traduz em obstadculog impedientes, ou pelo menos
essencialmente gravogog, da pritica dos contratos de execucfio di-
ferida ou de trato sucessivo, Impede o funcionamento do crédito,
de modo quase que absoluto em se tratando de longo prazo, onera
¢ dificulta o seu emprégo a curto e médio prazo. A restituicio do
capital cedido com o crédito se faz em moeda nominalmente a mes-

ma, intrinsecamente outra, aviltada, gerando os “ganhog dos de-.

vedores em detrimento dog credores”. Aprofundando-se as digtor-
¢des com o tempo, a alta de pregos ji nfo surpreende, entra nos

calenlos dos prestadores de capital que, apenas eventualmente, néo
resistem aos ganhos dos devedores: eleva-se a taxa de juros nomi-
nais, que também se dissocia da taxa real, com a finalidade néo
s6 de remunerar o capital e o risco de seu empréstimo, como tam-
bém de assegurar & perda de sua substéneia.

Ag golucbes para os efeitos da conjuntura mﬂacmnarla, as
reactes ou defesas confra o fendmeno, se podem distinguir-em duag’
ordens fundamentais: negedivas e positivas.

Traduzem-se ag nregativas na tendéncia pura e simples de su-
pressdo dos negécios juridicos condicionados ao fator tempo, e, via
de consegiiéneia, sujeitos & depreciacio da moeda, no justo temor
da deterioracio do capital e da sua restituicBo nominal, sem o
mesmo valor real, Fvidentemente as solugbes negativas nao con-
gultam aos interdsses nem da ordem econdmica, com a paralizsacio
de negdéeios, nem da ordem juridica. Esta, se disciplina os negécios
juridicos projetados no futuro, o faz em razio da necessidade sé-
cio-econdmica de efetivagiio de tais atog juridicos. O crédito e todo
o aparelhamento que o serve surgiram de tais imperativos sociaiz
e econdmicos. H4& contratos em que ndo é possivel a eliminacio do
fator tempo, sob pena de se deizxarem de efetivar atividades de
transcendental importdncia para o interésse da coletividade.  As-
sim os empréstimos assistenciais, em que 6 nenhum o objetive
de lucro, sendo, ao contrario, fundamental a finalidade de previ-
déncia e assisténeia soclais. (AMILCAR FALcZo, A indezacdo no
direito brasileiro, pag. 758) . B natural a preocupacio com o fu-
turo, busca-se assegurar, com a poupanca de hoje, o dia de ama-
nh#. Néio se pode aceitar como fatal ¢ inarreddvel o &bice na
realizacdo de atos e contratos para o futuro, frente & coaclo da
perda de substdncia da moeda. A opgio é fatal, ensinava AMILCAR
FALCAC, entre escolher um ecritéric valido e eficaz que. venca o
obstaculo, e a ndo realizacio de atog juridicos, notadamente con-
tratos, a longo e médio proazo. Ag solucbes negativas néo se acei-
tam, salvo como traduzindo uma tendénecia que se manifesta em
dados casos. No suprimento de crédito a longo prazo, por exempla,
h& como que um racionamento dos empréstimos, limitados as fontes
estatais e semelhantes. Desprezam asg concesgdes de taly emprés-
timog, é bem verdade, a conjuntura inflaciondris, constituem-ze em
verdadeiras benesses, a juros; comissies e-taxas muito aquém das.
efetivamente cobradas nos empréstimos a curto e médio prazc.
Dispbem os 6érgfos estatais da bolsa farta do contribuinte,..
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A precariedade e o risco de previsbes quanto a taxas de in-
flagéo, principalmente quando se estendem a periodos de tempo ndo
muito curtos, conduzem, fatalmente, & reducdo dos prazog de ope-
ragho no mercado de crédito, “criando impasse de dificil golugdo
bara as operagdes a longo prazo” (MARI0O HENRIQUE SIMONSEN,
Evolugdo do. taxe inflaciondria, n.° 10, pag. 55). A soluciio ne-
gativa, como a tendéncia mencionada, incide, precisamente, nas
operagdes a longo prazo.

2. Cldusulas de reacdo.

Consubstanciam-ge as solucdes positivas nas chamadas eldu-
sulas de reagiio & desvalia da moeda (clauses réactives, para FRAN-
G0Is GENY). Buscam estas cldusulas uma adaptacio do mercado
de crédito & conjuntura inflaciondria. Dai a longa denominacéo,
completa, que apresentam: “cliusulas de defesa contra a instabi-
lidade econdmica”.

Sto de duas espécies: ecldusulas meramente de valor e cldu-
sulas propriomente monetdrins. Estag dizem respeito ao instru-
mento de pagamento, 4 prépria moeda, aquelas se referem & subsa-
tineia ‘do débito. '

A chamada cldusulo-ouro é clausula propriamente monetaria,

tem a sua estipulacio expressamente vedada por lei, porquanto

visa a contornar o curso legal e forcado da moeda. As excecges
que o préprio sistema legal reconhece, ao principio proibitive de
convencido destas cldusulas, confirmam que a sua proscricio re-
sulta do fato de se dirigir 4 substituicio da moeda de curso legal
e forcado. Para importacfio de mercadorias do estrangeiro, por
for¢a da Lei n.° 28, de 15 de fevereiro de 1985, para as obrigacdes
contraidas no exterior, em moeda estrangeira, para execucdo no
Brasil, face ao Decreto-lei n.° 6.650, de 29 de junho de 1944, ndo
brevalece a proibiciio da clausula-ouro, expressa no Decreto nime-
ro 23.601, de 27 de novembro de 1933. .

As cldusulas meramente de valor nio se referem 3 moeda,
muito embora o valor a que se vinculam possa estar expresso em
moeda. Justamente esta expressio monetidria do valor é que &
objeto de atualizagdio, em térmos de moeda, depreciada, vigente na
oportunidade do adimplemento obrigacional.

Distinguem-se estas cldusulas em estdticas, ou implicitas, e
dindmicas, A primeira cldusula de valor estdtica, ou implicita, de-
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corre da chamada teoria da tmprevisGo, que se funda na clausula
rebus sicstontibus, ou seja, na idéia de que o convencionado pres-
supde permanecam as coisas no estado em que se encontram na
oportunidade do acdrdo de vontades. Modificando-se estas condi-

cles de fato, admite-se a revigdo judicial do contratado, verificados

o8 requisitos de imprevisibilidade da alteracfio dos dados de fato,
de forma a subverter inteiramente o equilibric e a economia ne
contrato, e da ocorréneia de prejuizo extraordinirio e essencial de
uma das partes na realizacio da prestagio a que se obrigou.

Serve 4 mesma idéia a teoria do basé do negdcio, alemi, se-
gundo a qual, alterada a base do negécio, consistente no conjunto
de circunstincias cuja existéncia ou persisténcia o contrato press-
supde, nfo se mantém o contrato, pois o seu fim ndo serd alean-
cado. Pouco importa saibam ou nfio as partes da existéncia, refe-
rida, das bases do negdeio, ao contratar, pois que, alteradas estas
bases, nfio serd atingido o propésito das partes ao contratar.

A segunda cliusula de valor estdtica se sustenta na distingdo
entre divide de dinheiro, consistente no débito de uma quantia
certa em dinheiro, e divide de valor, aquela gue, embora expressa
em dinheiro, em moeda, se configura, se consubstancia no direito
e correspectiva obrigacfio de um quid, de um bem, objeto ou valor
determinado. “O pagamento da quantia em dinheiro ndo é o fim
do débito, mas, apenas, o meio de solvé-lo, variando, assim, o valor
monetario de acbrdo com as condigbes gerais do mercado, de tal
gorte que a quantia paga possa atender 3 finalidade desejada.
Garantem-se, assim, os alimentos necessirios para a - sobrevivén-
cia de alguém, ou entfo o ressarcimento de um danc causado” (AR~
NoLDo WALD, A Corregio Monetdria no Direito Privado, Manoel
S. Rodrigues — Editor, pag. 3).

Cuida-se, na divida de valor, de uma relagio juridica que se
caracteriza, essencialmente, pela sua finalidade, pois “a prestagfo
de valor é a prestacfioc em quantidade tal e gualidade tal que dé
para alguma destinagfio”, funcionando no caso o dinheiro, apenas
e tio gomente, como “meio para se atingir a determinado fim”
(ARNOLDO WALD, ob, cit.,, loc. cit.). Note-se que nfo se procura
restabelecer a comutatividade das obrigacdes, como no caso da teo-
ria da imprevisio, mas assegurar a identidade, ou inalterabilidade,
do valor devido, que ndo pode ser defraudado pela depreciagiio
monetéria, ‘ :
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Comum ag cliusulas estiticas é a sua natureza implicita nog
contratos. Tanto na teoria da imprevisio como na teoria das di-
vidas de valor estas cldusulas operam independentemente de con-
vengédo expressa, uma vez configurados os requigitos pertinentes
a cada qual. Sfo implicitas em téda a convencio seja a inalte-
rabilidade da situagéio de fate que gerou o contrato, seja a intan-
gibilidade do quid objeto da relagiio juridica. De forma que a
depreciagio monetiria, que modificaria um e outro, é afastada,
uma vez ocorrente, com a revisfo judicial.

Esta revisdo ndo teria cabida se nfio alteradas as condicdes.
do contrato ou a expressiio monetéria da divida de valor.

Ag cldusulas meramente de valor ditas dindmicas assim se
chamam em decorréneia do fato de que a revisio se faz a cada
passo e pelas proprias partes contratantes, sem necessidade de in-
tervencio do juiz, consistindo a adaptabilidade da divida, mera.
operaciio arifmética, na aplicagio de indices pré-estabelecidos
(AMILCAR FALCXO, ob. cit., loe. eit.).

Dinémicas sfio a3 denominadas cldusules de escala mével, clau-
sulas escalares, ou cldusulas de escalonamento ou, ainda, nimero-
-indice. S#o difidmicas porguante, expressamente convencionadas,
acompanham o contraté na sua execuciio. Decorrem da vontade das
bartes, precavidas contra a inflacfo, introduzindo no ato juridico
uma cldusula de reajustamento. Incabivel no caso, logo se v8, in-
vocar a imprevigdo, Tanto houve previsdio que se estabeleceu, pré-
viamente, a condiciio de reajustamento contratual & realidade emer-
gente. Defendem-se as partes contra a inflaciio, vinculam o dé-

bito a um determinado indice:. Da mesma forma que nas dividas

de valor, dissociam-se ag fungfes fundamentais da moeda: o paga-
mento é feito a dinheiro, mag o montante do pagamento depende
da aplicacfio de um indice fixado pelo custo de vida, pelos précos
por atacado ou a varejo de determinadas mercadorias, enfim, da
aplicacio de indice convencional sébre o valor origindriamente
acordado (ARNOLDO WALD, ob, cit., pag. 7). Intangivel em si é a
moeda. Altera-ge, apenas, a expressdo monetiria do valor contra-
tado, que, em gi, é 0 mesmo.’

Comporta a cldusula uma variante na chamada cldusule de
reaberture (re-opening clause, ou cldusula de tolerdncia, ou de
caréneia), em que se fixa um certo limite de tolerdncia ou caréncia,
dentro do qual o reajustamento da prestacio nio se fard, ou a
cuja superacéio se condiciona a revisio desta prestacio. Exemplo
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-

-ecurioso da adogio, legpal, desta cliusula é o art. 831 do Decreto

% 24.150, de 20 de abril de 1934, gue prevé a revisdo dog alu-
gueres em contratos de locacio de iméveis de destinacio comercial
ou industrial, protegidos pela referida lei. A respeito da cliusula
em aprégo, é proveitosa, como sempre, a leitura de AMILCAR FAL-
«CA0, na obra acima referida.

X poagsivel a combinacfio de clivsulas: suponha-se a cldugula
implicita de divida de valor que se refira a um nimero-indice para
& sua correcio monetiria. Os Juizes das Varas de Familia vinculam,
via de regra, as penstes de alimentos a um percentual do salirio
«do alimentante, ou mesmo a uma proporc¢io com base no salirio-mi-
nimo, acompanhando a sua elevagio, com o que se evitam acdes de
revisho, periddicas, de fixacio de alimentos, AMILCAR FALCAO lem-
hra uma hipdtese marginal, se, no caso de divida de valor, se ele-
.gesse como indice o valor do ouro, da prala, da divisa estrangeira.
Nio seria o caso de cliusula de valor, masg de auténtica, purs e vo-
dada cldusula monetiria. '

3. Elevaofo da taza de juros.

- A elevaciio da taxa de juros nominais & outra forma de defesa

«ontra a ingtabilidade econdémica e a inflacdo. Por éste expediente,
na rubrica de juros se compreendem nioc apenag a remuneracio
do capital e o prémio do seu risco, mas, ainda, uma previsio para
recompor o capital, afetado na substénecia pela depreciagfio mone-
-taria. ' , ‘

A elevacio da taxa de juros se traduz na forma natural de
adaptacfio do mereado de crédito & conjuntura inflacioniria, a que
:ge opde, no caso, uma série de -obsticulos, a comecar pela chamada
Lei da Usuira, o Decreto n.0 22.626, de 7 de abril de 1983, que
proibe juros superiores a 12% ao ano., A taxa seria bastante ele-
vada se houvesse estabilidade monetiria. Masg, na inflagfo, é de
muito guperada pela taxa de depreciacio da moeda, ainda agora,
<m ¢ue baixou tanto o seu indice.

Contorna-se, contudo, a proibico da lei da usura substituin-

~o-ge ag expressdes empréstimo e juros, de molde a que a lei seja

respeitada na forma, enquanto é desobedecida em geu contetido.

— Tais sio artificios estabilizadores do valor da moeda, que
atenuam as distor¢bes do mercado de crédito, mas, na realidade,
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ge tornam obitaculos ao proprlo :l‘uncmnamento do mercado de
erédito.

Agsim, no caso especial dos bancos comerciais, em cuja ati-
vidade hé um contrdle do érgio competente, inclusive quanto a
juros, a taxa oficial déstes ndo vai além de 5, ou, quando muito, &
8% ao ano. Mas hd a praxe de pagamento de juros adicionais a
certos depositantes a prazo, em operagéo irregular nem sequer pas-
sivel de escrituracio. Esta irregularidade forcou a fuga dos depd-
sitog a prazo, mais sujeitos aos riscos inflaciondrios do que os de-
pésitos & vista, que, contudo, movimentados com mais rapidez, in-
trangiiilizam as caixas dos bancos. Titulares de contag-correntes
bancariag a juros baixos, os depositantes dog bancos permitiam os
empréstimos nos limites da usura, enquanto a taxa inflacionaria
nfo superou og 20% anuais.

Venceram-ge as barrelras da lei da usura com novos artificios.
Na cobranca de juros “por fora”, sem qualquer contablhzagao f0r~
mal pelo banco e pelo mutudrio. Na sobrecarga de “comissdes™
bancériag, a titulo de despesas de abertura de “comissdes’” bancé-
rias, a titulo de despesas de abertura de erédito, de cobranca, de
porte postal € muitas outras, que & vasta a inventiva humana, ele-
vando-se, em 0ltima anilise, os juros muito além do limite legal.
Nag contas vinculadas, mediante empréstimo real maior do que o
nominal, em montante ou em prazo, cont o. depésito de parte do
produto do empréstimo em conta vinculada, até a liquidacdo da
divida. Os juros do depésito, bitolados pela lei, séo de tal sorte infe-
riores aos do empréstimo, que se referem ao total mutuado, em-
bora parte fique em depésito no prdprio banco, que 08 juros efe-
twos «6bre os saldos devedores vio muito acima do limite da lei.

O inconveniente de tais operacgdes estd no aumento dos depd-
gitos compulsérios & ordem do Banco Central, na medida de¢
aumento das contas de depdsitos, aumento éste artificial.

Da elevacgiio das taxas de juros resulta o encarecimento do di-
nheiro, cujo alto preco sé6 é suportado nas operagies de curte
prazo. A contracfio dos prazos seguinte & precariedade, supra lem-
brada, das previsdes da taxa de inflagéio para periodos menos curtos,
se acrescenta, entfio, a reducio do tempo dos empréstimos pelo alto
gravame impdsto ao dinheiro, pela elevagio da taxa de juros.
Pouco importa, para os efeitog maléficos aludidos, que o artificio
empregado na majoracdo de juros seja dirigido & simples com-
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pensagdo, com juros ou a prelexto de havé-los, da depreciacio mo-
netaria e da conseqiiente deterioracio do eapital mutuado.

4, Tronsmulacdo de fures em lucros.

No mercado a médio prazo — outrog recursos aparecem., As
indigtrias de bens duriveis de consumo, as inddstrias de beng de
capital, e, notadamente, a indistria automobilistica, necessitando de
mercado suficientemente amplo, passaram a vender a prestacoes,
estendendo-se os prazos até 18 ou 24 meses, no minimo. N#o dis-
pondo o8 bancos comerciais de “depdsitos a prazo” suficientemente
vultosos e estdveis, nfo podem coneceder empréstimos a prazos téo
dilatados. As sociedades de crédito e financiamento, valendo-se de
artificios legalmente permitidos, podiam, no entanto, captar re-
cursog do piblico, a taxas superiores ig da lei da usura, verdadeiros
depésitog a prazo, sem que se empreguem tais expressbes, com
vistas Ag proibicies legais. Com éstes recursos, as sociedades em
apréco tém base para os empréstimos & médio prazo, carecidos pe-
las supras enumeradas indidstrias.

Dois os gistemas de operaciio 'das mencionadas sociedades, O
das contas de participacfio e o das letras de cmbio . O primeiro
sistema consiste, na esséneia, em substituir os depdsitos e emprés-
timos por contratog de sociedade em econta de participacfio, prevista
esta sociedade no Cédigo Comerecial expressamente, em seus arts,
225 a 328, 8o sociedades que se constituem sem as formalidades
das demais, bastando a reunifo de duas ou mais pessoas, sendo ao
menos uma comerciante, para lucro comum, em uma ou mais ope-
racbes mercantis determinadas, trabalhande um, alguns ou todos
em seu home individual para o fim societirio. 86 se obriga pela
atividade, perante terceiros, o sécio ostensivo, razdo de se exigir
que pelo menoy um dos sécios seja comerciante, utilizando-ze a
sua firma ou denominaciio social para a negociagio, promiscua, co-
mum, A sociedade de erédito e financiamento cria fundos de par-
ticipacéio, ou sociedades em conta de participacfio, nas quaiz entra
como gdcio ostensivo, sendo o prestador de capitais, o pidblico, o
socio oculto. Os fundos se aplicam em novas contas de participa-
cio, onde a sociedade entra como sécio oculto, sendo ostensivos os
mutvudrios. “Fundamentalmente, h4 apenas, uma mudanca de ré-
tulos: os depdsitos e empréstimos passam a denominar-se socieda-
des em conta de participacio e os juros tomam o-nome de lucros, que
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nio estdo sujoitos & limitacdo da lei da usura”, observa MARI0 HEN-
RIQUE SIMONSEN, supracitado. Os participantes obtém taxas de
40% ao ano, cobradas aos mutudrios com um acréscimo para cobrir
ag despesas e engejar lucros & sociedade de crédito e financiamento.
Tal é o preco real do dinheiro.

O sigtema dag letras de cdmbio, sacadas pelo mutuirie com a
garantia de duplicatas ou notas promissérias de seu eoméreio, € o
geguinte, As letras sdo aceitas pela sociedade de crédito e financia~
mento, estabelecendo-gse prazos de conformidade ecom os venci-
mentos dos titulos caucionados pelo devedor, que, com a caugdo, le-
vanta o seu empréstimo. A geguranca da operacio para a sociedade
estd em que, lancando as letras de cAmbio no mercado, com o seu
aceite, toma o dinheiro do plblico, & vista da natural atragho do
negéeio, que oferece ao prestador de capitais o desdgio entre o
valor da letra e o preco realmente pago por ela. O desigio nada
mais ¢ do que a substitui¢de de juros por outra forma de remune-

racdo do capital. O pagamento dag letras s6 se d4 quando a socie-

dade j4 estd reembolsada, por antecipagfo, do valor do emprés-
timo, com o recebimento das duplicatas e notas promissérias cau-
cionadas, com vencimentos anteriores, em seu poder. Se néo se fala
em juros, ndo ha limite para o lucro representado pelo desdgio, As-
sim, a letra de um ano de prazo por T4% do seu valor nominal,
ou com 26% de desAgio, proporciona ac seu comprador um juro
implicito de 26/74, ou sejam, 35,1% ao ano, pago pelo mutudrio, in-
diretamente, com o acrescido de impostos e comissdes.

Soluciona-se, de tal modo, o problema do crédito a médio prazo
no regime inflacioniric.

B, Concliusdes.

Ante o exposto, podem-se estabelecer correlacdes entre a clau-
gula monetaria e a moeda, a gque visa substituir, a cldusula de valor
e o valor em si, a que busca dar nova expressio monetiria, a ele-
vacdo das taxas de juros ou a transmutacfio dos jurog em lucros e
o valor do débito, aumentado para cobrir a taxa de depreciagéo
monetiria.

E mais: a cliusula monetiria sé6 é proibida em lei guando a
sus, estipulagiio tem em vista substituir a moeda de curso legal e

forcado; a cldusula de valor serve para a solugiio do problema de -

crédito a longo prazo, em que hé dificuldade de previsdo, precé,ria,
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da taxa de inflaciio; a elevagiio da taxa de juros s6 é pratica para o
crédito a curto prazo, ante o gravame que representa e o alto
custo do dinheiro que impde; a transmutacio dos juros em lucro
atende ao crédito a médio prazo.

A claugula de correcfio monetdria serve para a retificacio da
expressiio monetdria dos valores contratuais, desde que expressa-
mente convencionada, até mesmo para os empréstimos a longo
Prazo, em que a tendéncia negativa, supra referida, se firmou no
sentido de quase absoluta extincdio das operagdes, limitadas, como
se verificou, aos empréstimos concedidos pelag entidades estatais
€ agsemelhadas,

A valia da correciio monetiria é tanto mais evidente quanto
¢ certo que se surpreende a sua adogfio, crescente, pela moderna
legislagdo. AMILCAR FALCAO, de saudosa memoéria, relacionou em
sua obra mencionada, n.° 6, téda a legislacio que aderiu & clausula
de correcio monetaria. Culminou a adesfio do legislador & clau-
sula na Lei n.° 4,357, de 16 de julho de 1967, posterior ao trabalho
supra aludido, que estabelecen a correciio menetaria dos débitos
fiscais. A Constitui¢io Federal de 1967, em seu art. 101, § 2.9,
manteve a revisdo dos proventos de inatividade dos funcionirios
publicos, sempre que, por motivo de alteraciio do poder aquisitivo
da moeda, se modificarem os vencimentos dos funciondrios em
atividade, como o fazia o art, 193 da antiga Constituiciio de 1946,
O Plano Nacional de Habitagdo (Lei n.° 4.380, de 21 de agbsto
de 1964, alterada, entre outras, pela Lei n.° 5.049, de 29 de junho
de 1966) criou a corregfio monetdria como um dos seus pilares fun-
damentais. A Lei do Inquilinato (n.° 4.494, de 29 de novembro de
1964} também aderiu ao instituto, Até os vencimentos do funcio-
nalismo da Guanabara estiveram vinculados aos valores do salirio-
-minimo, vinculagfio revogada pela Lei n.® 1.269, de 10 de janeiro
de 1967, em obediéneia ao art. 4.° do Ato Complementar n.° 24, de
18 de novembro de 1966, com a redacfo do art. 10 do Ato Com-
plementar n.? 27, de 8 de dezembro de 1966,

Se se vencer, algum dia, a conjuntura inflacionsria, evidente
€ que tbda esta sistemdtica de defesa contra o fendmeno perderd
a sua razdo de ser e desaparecerd.



