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2. Classe de Assunto: Il — Consulta,

3. Interessado: Deputado Federal Paulino
Clcero, Ministro de Estado de Minas ¢ Ener-
gids.

4. Entidade: Companhia Hidro-Elétrica do
S3o Francisco
Orgdo de Origem: Gabinete do Ministro
Unidade: Hidrelétrica de Xingo
Vinculagio: Ministério de Minas ¢ Energia

5. Relator: Ministro Homero Sanios

6. Representante do Ministério Pablico:
Prof. Francisco de Salles Mourdo Branco

7. Orgdo de Instrugdo: Secretaria de Audi-
toria — SAUDI

8. Decisdo: O Tribunal de Contas da Unifio,
diante das razdes expostas pelo Relator,
DECIDE:

8.1. conhecer, como consulta, o expediente
do Aviso n? 167/GM/ 1993, do Exmo, Senhor
Ministro de Minas ¢ Energia, para respondi-

lo que o juizo arbitral & inadmissivel em con-
tratos administrativos, por falta de expressa ag-
torizacio legal ¢ por contraricdade a princi-
pios bdsicos de direito piblico (principio da
supremacia do interesse publico sobre o pri-
vado, principio da vinculagio ao instrumento
convocatdrio da licitagdio e 4 respectiva pro-
posta vencedora, entre outrosk;

8.2, determinar o envio de cdpia, & autori-
dade consulente, dos pareceres emitidos nos

: autos, bem como do Relatorio, Voto e desa

Decisfio; =

8.3, determinar a remessa destes autos & [R-
CE/PE para juntadn ¢ exame ¢m conjunto
¢om as contas da Enndade relativas aos exer-
cleios de 1990 & 1991,

9. Ama n? 29/93 — Plenirio

10. Data da Sessio: 15.07.1993. Carlos Ati-
fa Alvares da Sifva — Presidente. Homero San-
fos — Ministro-Relator

PARECERES

OBRIGACAQ PECUNIARIA — CORRECAO MONETARIA — _,zu...wﬁ._ﬁ.ma

CAMBIAL

COMSULTA

A Consulente, sxpondo que exerce as ativi-
dades que constituem seu objeto social me-
diante contratos de compra e ﬁﬁna__,&:n_..i
de maquinas de sua fabricaglo, de licencia-
mento de programas-produtos _n..mnu._..s_!n:.._.
¢ de manutencio de miguinas e outros servi-
cos, consulta se é vilida a estipulacio, nesses
contratos, de cliusulas de atualizagio mone-
tiria e renjustamento de precos com base em
variaciio de taxa cambial.

PARECER

|. Os contratos de que trata a consulta po

Fajustamento de pregos” —
em funciio do custo dos insumos utilizados,
novo prego de empreitada, ou de bens ou ser-
vigos fornecidos. .
Nos itens 1.00 a 5.00 examinaremos a vali-
dade da indexagiio cambial como cliusula de
aiualizagio monetdria e no item 6,00 como ele-
mento de cliusula de reajustamento de precos.

1.00 — CLAUSULAS DE ATUALIZACAO
MOMETARIA

1.01 Conceito .
2. Indexacio cambial & espécie de :ﬂ__nsm..n..q
la de arualizagio monetdria'’, ou *‘de estabili-

agdo’, ginero que compreende as estipulagtes
sobre ajustamento — em razdo da variagdo oo
poder aquisitivo da moeda — da expressdo
monetiria do valor financeiro de prestacio
obrigacional.

3. Valor financeiro é a significacio de algo
em termos de moeda ou dinheiro: quando di-
zemos que determinado objeto **vale’ 100 uni-
dades monetirias, exprimimos implicitamen-
te o idéia de que ele pode ser fonte, ou origem,
dessa quantidade de moeda.

Moeda ¢ o bem que a comunidade aceita co-
mo instrumento geral de trocas indiretas, Con-
fere poder de adquirir bens e servigos, & “'va-
le" a quantidade de bens ou servigos pelos
quais pode ser trocado. Por conseguinte, va-
lor financeiro &, em dltima andlise, significa-

N clio de algo em termos de poder aguisitivo do

ﬂﬁnmnhnnnnaﬁﬁwnh.ﬂnﬂﬂnﬁaﬂnnn
ser fonte, ou origem,

4. Cada unidade de moeda “*vale'" 0s bens
que pode comprar, e a dimensdo do seu po-
der de compra e valor de troca & funciio dos
precos dos bens e servigos, Esses precos estdo
sujeitos a variagio, ¢ com cles variam — em
relagdio inversamente proporcional — o poder
aquisitivo ¢ o valor de troca da moeda.

A grandeza do valor financeirg € expressa
em nimero de unidades de conta; nas scono-
mias modernas 4 unidade monetdria desem-
penha a fungio de unidades de conta, e, por
isso, a medida do valor financeiro € a sua “'ex-
pressiio monetiria’,

Se apds a mensuragdo de um valor finan-
ceiro ocorre modificacio no valor de troca da
unidade monetdria usada para medi-lo, sua ex-

7. e, Adm..
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ﬂ

HIER3L) LTI Giea UCSELLEION, [0 sen-
tido de que continua referida o unidade de
moeda com & poder aguisitive que tinha no

passado, diferente do arual,

Atualizagio monetdria € ajuste na expres-
sdo monetdria de valor financeiro para que ele
passe a ser expresso em nimero de unidades
de moeda com poder de compm atual, e nio
pretérito. Esse ajuste pode ter por base a va-

ﬁ riagio em nivel geral ou setorial de precos, no
preco de determinados bens, ou na taxa de
cimbio.

5. O objeto da obrigagdo com cldusula de
atvalizasdo monetdria ¢ a prestagio de certa
quantidade de valor financeiro; o efeito da
cldusula ¢ exprimir a grandeza do valor finan-
ceiro em moeda com poder aquisitivo atual até
a época do pagamento da obrigagio; e gua fun-
G0 € evitar ou corrigir os efeitos da modifi-
caclio do valor de troca da moeda sobre as
prestagdes obrigacionais ¢ a estrutura dos ne-

dﬂ gdcios juridicos, assegurando que 8 moeda na-

cional prestada pelo devedor para solver a ohri-
gacdo tenha o mesmo valor de troca que a
quentidade de unidades monetdrias em que o

valor financeiro foi originalmente expresso.

ma, na cpoca do pagamento, o valor que é o
objeto da prestagio,

7. A palavra “*valor'' & empregada com di-
versos significados, mas a idéia de valor em
regra pressupde alguma relagdo: o valor de aj-
Bo nio ¢ sen atributo (ou aquilo que é préprio
do ser), mas fungdo de sua posico como ter-
mo de uma relagdo.

A nodiio mais difundida de valor econdmi-
co é a fundada em relagdes de troca ou substi-
tuicdo: cada bem *'vale'" o bem ou bens pelos
quais pode ser trocado ou substituido. E a di-
vida ¢ dita **de valor” quande o objeto da
prestacio ¢ definido por relagdo a algo que nio
¢ determinada quantia de dinheiro, embora
possa ser expresso em dinheirg,

8. O conceito juridico dd divida de valor foi

construldo a partir das obnigagdes de indeni-
= ]

bolsar despesas e outras em que a prestacio
do devedor ndo ¢ uma soma de dinheiro, mas
a quantidade de dinheiro que exprima, no mo-
mento do pagamento da obrigagio, o valor a
ser prestado. Assim, na obrigacio de indeni-
zar dano, o gue ¢ devido é o valor do dano,
¢ na de pagar alimentos é o valor que satisfa-

.hm_nEEp de uEE.EEn monetdria € prd- | ¢a ds necessidades do alimentando, dentro das
pria, portanto, da obrigacdo cuja prestagdo ¢ | possibilidades do devedor.

expressa em unidades de moeda nacional e pa. |

A divida de dinheire é, portanto, essencial-

ga mediante tadiciio de moeda de curso legal, , mente distinta da de valor: como explica PON-

0L — Obrigagdes Pecunidrias

6. As obrigagBes pecunidrias — nas quais
a prestagdo do devedor consiste em dar ou res-
tituir moeda — podem ser de trés espécies:

) de moeda especifica, se o'devedor deve
prestar quantidade de'determinada espécie de
moeda metilica ou papel moeda, ¢ nio certo
niimero de unidades de moeda corrente:

Em_ da prestagdo é determinado mimero de |
unidades monetdrias: o devedor se libera da |

obrigagio entregando moeda de curso legal cnaﬂ uja expressdo monetdria em E.EER.

TES DE MIRANDA, na divida de dinheiro a
prestagdio consiste em dar coisa concreta —
moeda metdlica ou papel moeda em determi-
nada quantidade — ¢ na divida de valor o ab-
Jeto da prestagdo é abstrato (' Tratado de Di-
reito Privado, Tomo XXV

%ﬁ?&g 35}.? T
: 1~ 3-3A obrigagio pecunidria com cldusula de
b) de soma ou quantia de dinheiro, se 0 ob- | atualizaclio monetdria é de valor porque o ob- |

Jeto da prestagdo ndo ¢ quantia de dinheiro,
mas determinada quantidade

que represente a quantidade de unidades mo- ~monetarias com o poder aquisitivo da moeda

netidrias objeto da obrigaco, seja qual for o
valor de troca da moeda:

¢) de valor, cuja prestacio consiste em dar
ou restituir um valor, e ndo determinada quan.
tidade de dinheiro: a prestacio & cumprida me-
diante tradiciio de moeda, mas o devedor de-
ve prestar a quantidade de moeda que expri-
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em certa data fica sujeita a atualizacdo até o
momento do pagamento, mediante multipli-
cagdo por coeficiente que exprima a modifi-
cagdo ocorrida no poder aquisitivo da moeda
em que o valor financeiro foi expresso,

10. Alguns autores nio classificam a divi-

da pecunidria com cldusula de aruali o mo-

netdria como divida de valor (ARNOLD
WALD, em A Correcdo Monetdria', do au-
tor juntamente com JULIAN CHACEL e
MARIO HENRIQUE SIMONMSEN, APEC
Editora, p. 167 a 171), ¢ outros a consideram
como terceir espécie, ao lado das dividas de
valor « de dinheire (MAURO BRANDAO LO-
PES, “'A Amalizagiio de Obrigagdes Pecunid-
rias ndo Indexadas™, in **A Corregio Mone-
tdria no Direito Brasileiro”, Coord. de GIL-
SERTO DE ULHOA CANTO e IVES GAN-
DEA DA SIIVA MARTINS, Saraiva, 1983, p.
309 e ss5.; ORLANDO GOMES, ‘Questdes
Mais Recentes de Direito Privado, Saraiva,
1988, p. 23 & 24).

E certo que na obrigagiio pecunidiria com
cliusula de atualizacio monetdria hd determi-
na¢io inicial da expressiio monetdria do valor
{embora sujeita a atualizagio), enquanto que
na obrigagio de indenizar ou prestar alimen-
tos sua determinagio somente ocorre na ligui-
dagio da divida. Nada obstante, parece-nos
que devem ser tratadas como espécles do mes-
mo género porgue (8m em comum o aspecto
de que a prestagiio consiste em dar ou resti-
tuir um valor considerado abstrmtamente, ¢ ndo
coisa concreta, como determinada quantida-
de de moeda.

11. Mo sertido de que a divida desse tipo de
obrigagio pecunidria é de valor opina ANTO-
NIO HERNANDEZ GIL (*'Obras Comple-
tas"’, Tomo 111, “‘Derecho de Obligaciones®,
Espasa — Calpe, Madri, 1988, p. 136):

v divida & de valor, em um primeiro as-
pecto, quando a prestagio ndo ¢ integrada por
dinheiro, nem, por conseguinte, este é devido;
mas a realizacio da mesma exige a tradugio
em dinheiro daquilo que se deve

“Em um segundp aspecto, a divida é tam-
bém de valor quando, abstraglo feita de o di-
nheiro estritamente integrar ou nfo o conted-
do da prestacio, nio se deve meramente uma
quantidade de dinheiro, mas seu valor, Esse va-
lor nido vinculado a uma soma numérica ou
quantidade tem que ser um valor distinto do
nominal, ji quea divida de wma quantidade de
dinheiro, pelo seu valor nominal, é divida de di-
nheiro. Este valor distinto do nominal é, con-
cretamente, o poder aguisitivo do dinheiro.”

Mo mesmo sentido RUY CIRNE LIMA
(**Divida de Valor ¢ Divida de Dinheiro", Re-
vista de Direito Puiblico, n? 6, p. 88 a 92, item
9}, com apoio em PONTES DE MIRANDA.
Entre nos, essa classificagdo foi adotada pelo
Supremo Tribunal Federal, em Acorddo und-
nime do Tribunal Pleno, de 25.5.88, na Repre-
sentagio n? 1.451-DF, sendo Relator o Minis-
tro Moreira Alves (Revista Trimestral de Ju-
risprudéncia n? 127, p. 789 e s5.), cuja emen-
ta contém a seguinte afirmagdo:

“4s obrigapdes de simples quantia regidas
pelo principio do nominalismo siio dividas de
dinheiro; as obrigagdes de simples quantia su-
bordinadas & atualizaclo sdo dividas de valor’

1Em em comum o efeito de modificar expres-
siio monetdria em fungio do valor de troca,
ou poder aguisitivo, da moeda, ¢ o que carac-
teriza a indexacio cambial é o referencial de
atualizaciio, que ¢ a evelugdo do valor exter-
no da moeda nacional representada pelo indi-
ce da taxa praticada no mercado para conver-
sio da moeda nacional em moeda estrangeira.

Mo pais em que determinada moeda nacio-
nal tem curso legal, a medida do seu poder
aquisitivo ¢ o nivel geral dos precos internos,
¢ a moeda nacional nio tem poder aquisitivo
em outra comunidade de pagamentos onde
nfio seja aceita como instrumento geral de tro-
ca, a niio ser mediante prévia troca pela moe-
da estrangeira. Taxa de cimbio — ou relagdo
de troca entre moedas — & o prego de aguisi-
¢io da moeda estrangeira — que confere po-
der aguisitive ¢m outro sistema econdmico.

O preco da moeda estrangeira € tanto mais
importante em cada sistema econdmico nacio-
nal quanto maior o volume das relagdes eco-
nbmicas com o exterior, e em todos os paises
com participacdio relevante na economia inter-
nacional a 1axa de cimbio é amplamente uti-
lizada como um dos principais referenciais do
valor da moeda nacional.

13. A Lein? 4.595, de 31.12.64, sobre o sis-
tema financeiro nacional, refere-se expressa-
mente aos dois conceitos de valor da moeda
nacional, ao definir como objetivos da politi-
ca do Conselho Monetirio Macional (art.3%):

“II — regular o valor interno da moeda, pa-
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ra tanto prevenindo ou corrigindo os surtos in-
flaciondrios ou deflaciondrios de origem in-
terna ou externa, 45 depressdes econdmicas e
outros desequilibrios oriundos de fendmenos
conjunturais;’’

“IIl — regular o valor externo da moeda ¢

o equilibrio no balango de pagamento do Pais,
tendo em vista a methor utilizagdo dos recur-
505 em moeda estrangeirn,’”

1.05 — Metalismo ¢ Nominalismo

14. A validade das cldusulas de amualizacio
monetdria em regra ¢ discutida por referéncia
ao principio nominalista da meeda: o que se
indaga ¢ se o principio ¢ adotado pelo direito

.L_., positivo e, em caso afirmativo, se as cliusufas
sdo com ele compativeis,

Enquanto somente se conhecia 3 moeda me-
tdlica, o valor de troca da unidade monetdria
variava com 0 valor de troea da ouro nela con-
tido, e o valor desse oure era o “*valor intrin-
seco" da moeda. Dai a proposigio — hoje re-
ferida como principio metalista — de que o
objeto da obrigagio pecunidria era o valor do
metal contido na moeda, ¢ nio a quantidade
de unidades monetdrias nela estampada.

Mo século XV, DUMOULIN propds e di-
vulgou o principio — que ficou conhecido co-
mo nominalista — de que o objeto dz obriga-
¢lo pecunidria ¢ a prestagiio de uma soma ou
quantia, no sentido de determinada quantida-
de de unidades monetdrias, independentemen-
te do valor “intrinseco”, ou de troca, da moe-

da. Todos os soberanos ou Estados emitentes
de moeda passaram @ propugriar o principio,
porque ele sanciongva o pritica de degrada-
¢lio da moeda metdlica mediante reducio da
quantidade de ouro nela contida; ¢ o Cadigo
Civil francés de 1803 o adotou (art. 1.895), no
que foi copiado por outras legislagdes (cf.
EAMANN, “The Legal Aspect of Money™,
5% ed., Clarendon Press, Oxford, 1992, p, 93
€ 55.).

15. Antes de ser um preceito legal, o prin-
cipio nominalista representa o que usualmen-
te ocorre na grande maioria das trocas que se
processam diariamente no sistema econdmico
— que dio origem a dividas de dinheiro, por-
que as partes contratantes ajustam prestagio
de dar ou restituir determinada quantidade de
unidades monetdrias, e nido o seu valor de tro-
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ca. E ¢ inquestiondvel que, caso se pretendes-
s¢ levar em conta, em todas as trocas, as pe-
quenas variagdes didrias no valor de troca da
moeda, o resultado seria inseguranca ¢ menor
eficiéncia no funcionamento dos mercados.

Mas economias com processos inflaciondrios
prolongados, a situagdo & bem diferente com
relacdo ds obrigagdes a longo prmzo e aos con-
tratos de execugdo sucessiva: como a perda do
poder de compra da prestacio da obrigacio
pecunidria aumenta exponencialmente com o
tempa, a inexisténcia de clausula de atualiza-
¢iio monetdria ¢ fonte de graves injusticas e
contribui para a ineficiéncia do sistema eco-
ndmico, ao tornar invidvel a contratacio de
obrigagdes ou negdcios a longo prazo,

16. Em regra, portanto, as obrigagdies pe-
cunidrias dio origem a dividas de dinheiro, se-
gundo o principio nominalista, ¢ o admissio
de cldusulas de atualizacio monetdria  Excep.
ciona esse principio para determinados tipos
de obrigagdes — sempre com fundamento em
disposicio legal ou na vontade das partes.

Como observa EA. MANN (ob. dt., p. 90
e 9l):

**Na grande maioria dos casos a possibili-
dade de modificagdes no valor monetdrio nio
entra na cogitagdo das partes, embora possam
ter uma idéia definida do valor de troca, ou
poder de compra, da quantiz estipulada. Se as
partes se preocupam com tal possibilidade, po-
dem se defender com cldusulas de protegdo:
se deixam de fazé-lo, embora prevendo pertur-
bagdes no valor monetario, devem ser tidas co-
mo tendo aceito os riscos existentes. A lei ndo
permite a presungdo de condicdes que de to-
do ndo existem, ou 4% quais as partes deixa-
ram de atribuir adequada expressfo.*

17. A experiincin em diversos paises mos-
tra que, embora o principio nominalista seja
universalmente a regra geral, toda cconomia
que sofre processo inflaciondrio demorado
acaba por admitir cliusulas de atualizacio mo-
netiria.

O que importa ressaltar ¢ que a validade
ou invalidade dessas cliusulas varia de um
sistema juridico para outro ¢ somente pode
ser determinada com base no direito positivo

de cada pais, pois ¢ glicstio de politica legis-
littva——

2.0 — LEIS QUE DETERMINAM A
VALIDADE DA CLAUSULA
DE INDEXAGAO CAMBIAL

18. Para saber da validade da cldusula de in-
dexasio cambial é necessirio verificar, em pri-
meizo lugar, se existem disposighes legais es-
peciais que a autorizem ou proibam.

Ma legislagio em vigor, a tnica disposi¢io
sobre & matéria & o art. 17 da Lei n? 8,245, de
18.10.91, sobre locaglio de imdveis urbanos, do
seguinte teor:

“Ar.17 — E livre a convengdio do aluguel,
vedada a sua estipulagiio em moeda estrangeira
nﬂ...:n:_nﬂn_uw.._.ﬂ._uﬁb mﬂ ou ao sald-
rio minimo."

...w. Ov%?...ﬁbannnni u.:_w_nmnﬁ
sociedades por agdes (n? 6.404, de 15.12.76)
autorizou & emissdo de deb&ntures com n.n.:
sula de correcdo monetdria baseada na varia-
¢lio de taxa cambial; esse dispositivo foi, to-
davia, implicitamente derrogado pela Lei n?
6.423, de 17.6.77, que substituiu pela ORTN
*quaisquer outros indices ou critérios de cor-
recio monetdria previstos nas leis em vigor...
{art. 1%, § 2%).

Mo hd na legislagiio em vigor outro preceito
— nem especial nem geral — que profba ou
expressamente autorize a cliusula de indexa-
o cambial.

20. O an. 17 da Lei n? 8.245, de 18.10.91,
presta-se ao argumento a contrario sensu de
que a indexagdo cambial & vélida nos demais
tipos de negécio juridico, que ndo as locagbes
urbanas. ¥ sabido, todavia, que o argumento
a confrario sensu & um dos mais frigeis na in-

terpretaciio legal, se a conclusio é inferida ex-
clusivamente de norma especial sem ter em
conta o sistemna no qual estd inserida.

21. Ma falta de disposicio legal expressa, pa-

EEE:EwEEEFgEimEH ..ﬁ
| hélel geral da qual se possa inferir a permis-

sdo ou proibigio da cliusula de indexagio
cambial.

Sabido que o corregiio monetdria — exem-
plo tipico de cliusula de atualizagio monetd-
rin — & instituto amplamente difundido no
Pais, o primeira tarefa consiste em verificar se
o regime legal em vigor sobre corregdo mone-

téria autoriza ou proibe — expressa ou impli-
citamente — a indexagdio cambial, par, em se-
guida, examinar a compatibilidade dessa cldu-
sula com as normas gerais do sistema mone-
tirio nacional.

A Constitvighio Federal reserva & Unido a
competéncia para emitir moeda (art. 21, VII)
¢ legislar sobre *“sistemn Eu:ﬂ&.:.u e de me-
didas, titulos e garantias dos metais'* (art, 22,
V1); e por sistema monetirio se entende o con-
junto das instituicdes relativas & emissio de
moeda ¢ & administracio do meio circulante.

O regime do sistema monetdrio compreen-
de a defini¢io ¢ denominagio da unidade de
moeda nacional, a especificagio das caracte-
risticas da moeda metdlica e do papel moeda,
a designagio da autoridade competente para
emitir moeda e administrar o meio circulante,
nn..._-Eu__uu %&Hﬁwﬁn&nﬁ&-nnﬁn

Cumidrias. s ,_hﬂ EvnnEu _n_n Hﬁﬂn _"__u sis-
tema monetdirio nacional gue interessam ao
exame da validade da cliusula de indexagio
cambial sfio os relativos 4 unidade de medida
s legal da moeda nacional.
m.ﬁs.:u.—nanawunn&q no item 3,040, o Té-
gime legal da corregiio monetdria e sua apli-
cabilidade 3 indexacio cambial e, nos itens 4.00
e 5.00, as disposigoes legais sobre unidade de
medida de valor financeiro e curso legal da
moeda,

3,00 — REGIME LEGAL DA
CORRECAD MONETARIA

1.01 — Codigo Civil

22. Até a grande depressdo que assolou a
economia mundial na década de 1930, as moe-
das nacionais em regra adotavam o ouro co-
mo padrio metdlico ¢ as cliusulas usuais de
protecdo contra a variagiio no poder aquisiti-
vo da moeda eram as de pagamento ¢m ouro
ou moeda estrangeira.

Mo regime do Cédigo Civil, em que preva-
lecem os principios da autonomia da vontade
e da liberdade de contratar, nenhuma norma
restringe a liberdade de contrair, por ato de
vontade, divida de valor financeiro com cliu-
sula de atualizagio monetdria. Das suas nor-
mas gerais do direito das obrigagdes infere-se,



portanto, a validade desse tipo de cliusula co-
mo meio de Stroturar divida de valor, & ndo
de dinheiro,

Sobrea =._._..S_.._n de pagamento, as disposicdes
do Cddigo emm as seguintes:

) o pagamento em dinheiro deve ser feito
em moeda corrente no lugar do cumprimento
da obrigagdo {art.947);

b} a estipulacio do pagamento em certa ¢
determinada espécie de moeda, nacional oy es-
trangeira, era vilida (art. 9247, § 1), mas o de-
vedor tinha o direito de opear pelo pagamen-
1o no equivalente em moeda corrente no fu-
gar da prestacio, ao cimbio do dia do venci-
mento {art. M7, § 22).

3.02 — Proibicfio da Estipulagdo de Paga-
menta em Ouro e em Moeda Estrangeira

23, Em 27.11.1933, o Governo Provisdrio,
invocando o exemplo de outros pafses, baixou
o Decreto n? 23.500, com forca de lei,
dispondo: -

*Art.1% E nula qualquer estipulagio de pa-
gamento em ouro, ou em determinada espé-
cie de moedn, ou por qualguer meio tendente
& TeCUSar ou restringir, nos seus efeitos, o cur-
s0 forcado do mil réis papel’”

“Art.2? A partir da publicacio deste decre-
1o, ¢ vedada, sob pena de nulidade, nos con-
tratos exeqiliveis no Brasil, a estipulacio de pa-
gamento em moeda que ndo seja a corrente,
pelo seu valor legal.'”

Os consideranda do decreto justificaram es-
ses preceitos como medidas transitdrias E:ﬂ
apenas suspendiam a vigéncia do 1 do art,
947 do Cadigo Civil) necessdrias para tornar
efetive o curso forgado do papel moeda e evi-
tar, ou sustar, a depreciagdo da moeda nacio-
nal. A\

24, A norma do art. 1? diz respeito, exclu-
sivamente, & estipulacio da moeda de uEL
mento, ¢ a proibicio da cldusula de pagamen-
to em ouro ou em moeda estrangeira ajustava-
se a0 objetivo de garantir o curso forcado da
moeda nacional. Mio negava validade, 1oda-
via, a outros pos de dividas de valor e 4s cliu-
sulas de atualizacio monetdria,

3.03 — Interpretagio do Art. 2° do Decre-
to n? 23.501/33

25, A interpretaciio dominante do an. 2° do
Decreto n? 23,501/33 foi, entretanto, no sen-
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minalismo monet
vedava qualguer idade de cldusula que
implicasse Hﬂumﬂﬂmmwﬂa da variacio do va-
lor de troca da moeda,
~E-certoqPo-milTéis, j4 entdo de curso for-
¢ado, ndo tinha um “valor legal'" — expres-
sdo que significa a relaglio estabelecida por lej
entre & unidade monetdria e seu padrio me-
tilico — mas a referéncia a esse valor fol in-
terpretada como significando a intengdo da lei
de vedar as cliusulas de atualizacdo monetdria,
CAIO MARIO DA SILVA PEREIRA, ao
defender, e 1955, a awtorizacdo legislativa as
cliusulas de escala movel (**Estabelecimento
de Cliusula de Escala Mdvel nas Obrigaces
em Dinheiro", in Revista dos Tribunais, vol.
234, p. 3 e 55.) dd noticia dessa interpretagio,
opinando que *‘uma cliusula relacionando o
valor do débite a um indice (...) é contriria
a0 curso forgado da moeda, que, desta sorte,
perderia o seu poder [iberatdrio pelo valor a
par’. E ARNOLD WALD, em monografia pu-
blicada em 1956 (“A Cliusula de Escala Md-
vel", Max Limonad, S3o Paulo), ndo obstan-
te defender a validade da cldusula de escala
mdvel, informava que o Prof. SAN TIAGO
DANTAS a considerava invilida quando refe-
rida exclusivamente 4 depreciacio da moeda,
por contrarnaras disposicies legais sobre o cur-

" &, consequentemente,

2
|

-s6 forcado (n® 80, p. 127).

3,04 — Origem da Corregdo Monetdria .u
26. O instituto da correcdo monetdria sur-
giu no direito brasileiro como reacdo a essa in-
terpretacdo do Decreto n? 23.501/33, que im-
pedia a estipulagio de cldusulas de atualiza-
¢lio monetdrin, cada dia mais necessirias, na
década de 1950, déVido &0 processo inflagio-

nirio iniciado durante a guerra de 193945,

Em 1952 foi eriado o Banco Nacional de De-
senvolvimento Econdmico, com o fim de fi-
nanciar, por prazos de 15 e até 20 anos, proje-
tos de infra-estrutura fundamentais para o de-
senvolvimento econdmico, aplicando recursos
originirios de empréstimo compulsério insti-
tuido como adicional a incidéncias do impos-
to sobre a renda; e em 1956 jd se tornam evi-
dente que se o BNDE continuasse o pravcar

.rr,..J Para eliminar esses empecilhos, o BNDE

empréstimos a longo prazo em moeda nomi-
nal jamais poderia acumular capital que lhe
permitisse dispensar novos recursos tributirios,
pois em termos reais recebia em restituiclo pe-
quena porcentagem dos recursos mutuadeos,

0 Decreto n? 23,501/33, a0 mesmo tempo
gue impedia 0 BNDE de proteger o valor dos
recursos mutuados, tornava impossivel a con-
iratagdo de empréstimos no exterior para re-
passe a empresas no Pais, devido 4 nulidade
dos pagamentos em moeda estrangeira, ou
com cliusula de paridade cambial, nos nego-
cios entre pessoas residentes ou domiciliadas

oo Pals. o ————

pleiteou ¢ obteve do Congresso Macional que
| o artigo 16 da Lel n® 2.973, de 26.11.56, ex-
| clufsse suas operagdes das proibigdes do De-

ereto n? 23.501/33.7

efeitos praticos do
Decreto n? 23.501/33, ao vedar as cldusulas de
atualizagdo monetdria referidas a ouro ou
moeda estrangeira, fora o de inviabilizar no-
vos investimentos de concessiondrios privados
de servigos de energia elétrica, criando, nos pri-
meiros anos da década de 50, grave crise no
suprimento dessa energia, Por isso, o Grupo
de Trabalho n® 1 do Conselho de Desenvolvi-
mento, encarregado, em 1956, de elaborar pro-
jeto de nova lei sobre o regime econdmice e
financeiro das concessiondrias de servigos de
energia elétrica, propds procedimento, que de-
nominou de “‘co monetiria’’, consistente
na atualizacio segundo coeficien-
tes gue exprimissem a variagio do poder do
aguisitivo da moeda nacional, do investimen-
to aplicado no servigo, E embora o projeto do
Executivo ndo tenha chegado a ser votado pe-
lo Congresso Nacional, a corregdo monetdria
foi adotada pelo artigo 57 da Lei n® 3.470, de
28.11.58, para o ativo imobilizado de todos os
contribuinies do imposto sobre a renda.

-3 ="COITeca0 Monetana de Ubrigagoes
Pecunidrias

28, O instituto da correglio monetdria foi
em seguida estendido por lels especiais a di-
versos tipos de obrigagio pecunidria, como ins-
trumento para recuperar as finangas federais
& tornar vidveis, no curso da inflagio, emprés-
timos de prazo médio e longo, relativos a ha-

bitagdes de interesse social, ¢ emissdes de ti-
tulos de divida nos mercados de capiral.

A inflacio havia praticamente extinto o mer-
cado de titulos publicos a longo prazo e o Go-
verno enfrentava grave déficit de caixa porque
a inflagio estimulava os devedores das obri-
gacdes tributdrias ¢ previdencidrias a diferir o
pagamento, usando a Fazenda Nacional como
fonte de capital de giro 2 juros negativos. Pa-
ra corrigir essa situagdo, o primeira lei sobre
correqic monetdria de obrigagdes (n?
4.357/64) instituiu a Obrigacio Reajustdvel do
“Tesouro Nacional e a corregdo monetdria dos
créditos fiscais e previdencidrios em mora, Ain-
da em 1964 foi criado o sistema financeiro es-
pecializado para as habitagdes de interesse so-
cial, baseado em vendas de imdveis, instrumen-
tos de captagdo de capital e financiamentos
com correglio monetdria. E no ano seguinte a
lei de mercados de capitais (n® 4.728/65) au-
torizou a corregfio monetdria de depositos e
empréstimos bancirios, debénures e titulos
cambidrios colocados no mercade de capitais,
com prazo minimo de um ano,

Nesta fase infcial, a autorizagio legal de cor-
reiio monetdria de obrigagdes foi concebida
como medida que excepcionava o Decreto n?
23.501/33, criando instrumentos de saneamen-

“to das financas pdblicas e de viabilizagdo de
tipos de negdcios ou titulos a prazo médio ou
longo que o Governo desejava estimular, por-
que necessirios ao desenvolvimento econbmico
& social.

2.06 — Decretos-leis n?* 238 e 316 de 1967

29. Em principio de 1967, com o fim de per-
mitir que os bancos brasileiros tomassem em-
préstimos no exterior para repassd-los a ere-
dores no Pais, o Governo incluiu, no Decreto-
lei n? 238, de 28.2.67, um art. 6%, que revogou
expressamente o Decreto n? 23.501/33.
~ o8 dias seguintes essa revogagdo fol inten-
samente criticada porque as operagdes que se
pretendia viabilizar justificavam apenas algu-
mas excegdes & norma que proibia a estipula-

¢lio de pagamento em moeda estrangeira, e nio
sua revogacdo, o que levou o Governo a corri-
gir 0 D1 n? 238 expedindo outro, de n? 316,
em 13.3.67, com a seguinte justificacio:
“Considerando que interessa & ordem -
blica evitar pendéncias e litigios sobre a exe-

TEQ



cugio de contratos, ensejados por interpreta-
pbes divergentes quanto a legalidade de esu-
pulagdes sobre a moeda de pagamento;

Considerando que interessa fundamental-
mente 4 seguranca nacional a determinagio da-
queles casos em que, nas relagdes entre parti-
culares, podem ser pactuadas cliusulas de pa-
gamento em ouro ou em moeda estrangeira;

Considerando que dispositivos legais em vi-
gor permitem adequada manutengdio do valor
real das obrigagdes e contratos expressos cm
moeda nacional, através da aplicagio da cor-
recdio monetdria nos casos ¢ segundo as mo-
dalidades previstas em leis especificas.””

30, O DL n? 316 ﬂﬂ_nan_nm.mﬂm Decreio nl

23.501/33 mFJnmn.__lun.mmthm!u.m:.u revogagio pelo
Dil. n% 238/67 como nnﬂnlmm.m.ma que se Gpli-

——, .

Tava somenie:
*] — nos empréstimos ¢ quaisquer obriga-
gdes cujo credor ou devedor seja pessoa resi-
dente ou domiciliada no exterior; e
Il — aos negdcios juridicos que tenham por
objeto a cessdo, transferéncia, delegacdo, as-
sungio ou modificagiio das obrigagdes referi-
das no n? | anterior, ainda que ambas as par-
tes contratantes sejam pessoas residentes ou
ici (1]
3.07 — D.l. n? 857/69
& depois, o D.1. n® 857,
ou o regime de pagamento
deobrigacdes exequiveis no Brasil e revogou ex-
pressamente toda a legisiagdo anterior,
substituindo-a pelos seguintes dispositivos:
“Art.]1? — Sfio nulos de pleno direito os
contratos, titulos e quaisquer documentos,
bem como as obrigagdes que exequiveis no
Brasil, estipulem pagamento em ouro, em moe-
da estrangeira, ou, por alguma forma, restrin-

de 11.9.69,

IV — aos empreéstimos ¢ quaisquer outras
obrigagdes cujo credor ou devedor seja pessoa
residente e domiciliada no exerior, excetuados
0% contratos de locagio de imdveis situados no
territdrio nacional;

V — aos contratos que tenham por objeto
a cessilo, transferéncia, delegacio, assuncio ou
modificacio das obrigagdes referidas no item
anterior, ainda que ambas as partes contratan-
1es sejam pessoas residentes ou domiciliadas
no pais,

Pardgrafo Unico. Os contratos de locacio
de bens mdveis que estipulem pagamento em
moeda estrangeira ficam sujeitos, para sua va-

_ lidade, a registro prévio no Banco Central do

Brasil."

O art. 1? do D.I. n? 857/69 reproduz o
art. 1% do Decreto n? 23.501/33, com duas
modificacdes: (a) especifica a norma para
as .Eﬁunaﬂ exeqiliveis no Brasil' (concei-
to que constava do art. ¢ do Decreto
n%23.500/33) & (b) veda a estipulagio de
pagamento que restrinja ou recuse, nos seus
efeitos, o curso uﬂm_ da moeda nacional,
e ndo o seu curso forgade, como _uuniu. o
Decreto n? 23.501/33. )

O D.L. n? 857/69 ndo reproduziu & art. 2%
do Decreto n® 23.501/33; ¢ a exclusio dessa
norma, que foi, evidentemente, Au:&ﬂ.nn_u. se
explica porgue em 1969 a corregdio monetdria
de obrigaches ji era instituicio ﬁu_-aﬁ&
difundida na economia brasileira.

32, A pamir da publicagio do Dl _...WJ

£57/69, deixon de existir, portanto, na legis-
lagdo brasileira, o preceito que, s do ain-
terpretagio dominante, invalidova aﬂ_mﬁq
cliusula de amalizacio monetdria nfio expres-
samente autorizada por lel especial.

jam ou recusem, nos seus efeitos, o curso le-
gal do cruzeiro.

Art.2° — Niio se aplicam as disposicdes do
artigo anterior:

1 — aos contratos e titulos referentes a im-
portagio ou exportagdo de mercadorias;

I — aos contratos de financiamento ou de
prestagiio de garantias relativos ds operagdes
de exportagdo de bens de produgio nacional,
vendidos a crédito para o exterior:

II1 — aos contratos de compra ¢ venda de
cimbio em geral;

Essa inovaciio do D.l. foi assim comentada
por MAURO BRANDAO LOPES (**Cambial
em Moeda Estrangeira', Ed. Revista dos Tri-
bunais, 1978, p.53)%

*VE-se, assim, a toda evidéncia, que a alte-
raglo primordial, feita pelo D.1. 857/69 na le-
gislagdo anterior que consolidou, foi a exglu-
50 regra do art. 27 do Decreto n?

.501/33, Com essa exclusdo, a legislagio bra-
sileira sobre a questio passou a consistir na
proibicio genérica da estipulacio de pagamen-
to efetivo em moeda estrangeira, permitida,
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partanto,  simples menglo de pagamento nes- |~ ~ Podemos afirmar que, em 1974, o-Suprerio

sa moeda, sujeita ao poder iberatério da moes
da nacional, escapando expressamente daquela

tinha firmado a sua posiclio no wocante i cor-
recio monetdria, considerando-a vilida: (a)

proibiglio os negocios excetuados no art. 2%, quando legalmente prevista; (b) quando decor-

nos quais ndo somente € licita a simples men-

<o de pagamento em moeda estrangeira, mas |

também o efetivo pagamentio nessa

Vale ressaltar que, como serd referido E_Fm.f

te, do fato de a lei _u_am_u.mm apenas-a pagamen-
_. t0 efetivo em moeda estrangeifa ndo resulta a
| liberdade de exprimir as obrigacdes em unida-
| des de moeda esirangeira — desde que pagas
em moeda nacional — porque o regime do sis-
tema monetdrio nacional continuou a com-
preender norma que impde o dever de usar a
unidade monetdria nacional em todas as ex-
pressoes pecunidrias que se possam nela tra-
duzir, salvo nas obrigages cujo pagamento em
moeda estrangeira ¢ admitido pela lei.

3.08 — Validade da Correglo Monetiria
Megocial ndo Expressamente Vedada por Lei

33. Instituida por leis especiais para deter-
minadas obrigagBes, a corregiio monetéria pas-
sou a ser pactuada — especialmente a partir
do DL n? 857/69 — em obrigagdes nio ex-
pressamente previstas em lei, ¢ a validade des-
se5 pactos acabou por ser reconhecida pelo Po-
der Judicidrio.

ARNOLDO WALD, em artigo sobre “'A
Corregiio Monetdria na Jurisprudéncia do
STF" (Revista dos Tribunais, vol. 524, p. 26
e ss.), depois de referir que durante muitos
anos predominou no Supremo Tribunal Fede-
ral o principio da reserva segundo o qual
a corregio monetdria so era admissivel quan-
do legalmente prevista, acrescenta:

“Na realidade, a regra foi aos poucos sendo
complementada. Reconheceram R-n_._._n,nuun
validade da corre¢io monetdria convencional
sempre que ndo fosscexpressamente vedada por
lei de ordem publica, ¢, conseqiientemente, di-
versas decisues consagraram a validade da cor-
recdo nas vendas e promessas de venda de imo-
veis, mesmo quando niio enquadradas no siste-
ma do BMH. Poroutro lado, o STF foi, aos pou-
cos, admitindo a teoria das dividas de ﬁ_b_.__mnﬂq

~STIETAIIG [UE £l cSlaTiam Sujeilas 80 reajus-
ramento de acordo com as variagdes do poder
aguisitivo da moeda, pois nelas sedevia ndoum
quantum determinado mas, sim, um quid.

rente de acordo das partes, nfio havendo lei im-
peditiva; e (c) quando aplicada nas dividas de

valor, 50 incidindo na indenizagio nnunjhmw..
_..,.mmnu..ﬁ..

— e =

34, O Supremo Tribunal Federal reconhe-
ceu a validade da corregiio monetiria negocial
niio expressamente autorizada em lel nos se-
guintes Acordios:

Recurso Extraordindrio n? 73.646-5P (17
Turma), decisio undnime em 2.3.7 lator
o Ministro Djaci Falclo (KT] )

“Corregio monetdria. Sua admissio, des-
de que seja expressa a cliusula contratual e que
o5 indices adotados nio excedam os limites le-
gais. Respeito ao principio da auton i

tade

Recurso Extraordindrio n? 75.869-GB (1%
Turma), decisdo undnime em 9.4.73, Relator
o Ministro Djaci Falco (RTI 65/874):

‘correciio monetdrta, Sew cabimento por for-
¢ca de ajuste que ndo se contrapde a principio
de ordem piiblica. Incidéncia do art, 82 do C.
Civil.”

O Ministro Relator assim justificou o seu vo-
o

(3 acdrdio (recorrido)... baseou-se, como
se viu, no art. 2° do Decreto 23,501, de 1933,
que veda a estipulagdo de pagamento em ou-
tra moeda que ndo seja o cruzeiro ¢ pelo seu
valor legal, bem assim na auséncia de lei per-
missiva da corregdo monetdria, [n casu, a cor-
regio monetdria ficou convencionada pelos
contratantes, (...) Tratando-se de ajuste que

ndio se contrapde a nenhum principio de or-

dem piblica, impunha-s¢ o Seu CUpAmERo
em respeito a liberdade de contratar, que re-
sulta do principio da autonomia da vontade.
Assim, o aresto recorrido negou vigéncia, im-
plicitamente, ao art. 82 do C. Civ., desde que
desprezou negdcio juridico no qual as partes
estipularam a incidéncia da corregio moneta-
ria, sem excederem os limites legais. (...) Alids,
semelhante exegese foi considernda razodvel
por esta Turma, ao julgar o RE 75.646, de que
fui relator’"

““Ante 0 exposto, conhego do recurso e dou-
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lhe provimento, para incluir na condenacdo a
corregdo monetdria, de acordo com os indi-
ces oficiais,'”

O Ministro Rodrigues Alckmin, depois de

vista no processo, declarou em seu voto:

“Também, como o eminente Ministro Re-

lator, conhego do recurso, pela implicita ne-
gativa de vigéncia do art. 82 do C. Civ., pois
a cliusula contratual nfio desatende a qualquer
principio de ordem publica e niio constitui, evi-
dentemente, estipulagio de papamento em
moeda outra que ndo o cruzeiro

Recurso Extraordindrio n? 76.620-GB (1
Turma), decisdio uninime em 15.6.73, Relator
Ministro Oswaldo Trigueiro (RTJ 66/32%):

“Correcio monetdrin. Sua validade, quan-
do expressamente contratada,’”

O Ministro Relator assim justificou o seu
¥oLo:

A correciio monetdria estd reiteradamente
consagrada em virias normas legais ¢ regula-
mentares, que vém atenuando os maleficios da
inflagdo, em setores diversos de nossa econo-
H.WP—.-.

“E verdade que a jurisprudéncia do Supre-
mo Tribunal nio permite a aplicagio da cor-
regdo monetdria sem que, para a hipotese, ha-
ja expressa autorizacdo legal, Mas esse enten-
dimento, a mew ver, ndo veda a correciio con-

vencional, ante o principio da awtonomia da
— ymenl DTt i —
vontade, & considerado o preceito do ary, 153,
— 27 da Constituigio.”
“MNeste sentido jd decidiu a 1* Turma, no
RE n? 75.869, do qual foi Rélator Sr. Minis-
tro Djaci Faleio” -
Recurso Extroordindrio n® 72.562-GB (1*
Turma), acdrdio undnime em 17.8.73, Rela-

75.86% (Primetra Thrma, Relator Ministro Dja-
¢1 Falclio), [fcou assente que a cliusula con-
tratual de correqdio monetdria ndo infringe a
Lei de Usura e & legitima. O fato de a Lei 4,380
estabelecer casos de correcio monetdria ndo

3.089 — Uniformizagio do Critério de
Corregiio

- Com a extensdo das cliusulas de corre-

¢lo monetdria aos negdcios nio expressamente
previstos em lei, difundiu-se a utlizacio, co-
mo referencial da correcdo, de diferentes indi-
ces de

¢ do saldrio minimo, e na meta-
1 e 1970 o Governo Federal ado-
tou a politica de uniformizar o critério da cor-
recio monetdria. Inicialmente, a Lei n? 6.205,
de 29.4.75, proibiu a utilizacio do saldrio mi-
nimo como fator de corregiio monetdria, com

o fundamento de que um dos objetivos basi-
¢os da politica econdmica era o aumento d
10 mini riin
n

/76), ao regular as debéntures, dispas que
poderiam conter cliusula de corregdo mone-
tdria, desde que “*aos mesmos coeficientes fi-
xados a correglo dos ttulos da divida pu-
blica om base na variagio de taxa cam-
bial'". E a utilizaciio dos titulos da divida pd-
blica como referencial da corregdo m i
fol seis meses depois imposta pela Lei i 6,423,
de 17.6.77, nos seguintes termos:

“Art.1? — A correclio, em virtude de dis-
posicio legal ou estipulagiio de negdcio juri-
dico, da expressdo monetdria de obrigagiio pe-
cunidria somente poderd ter por base a varia-
¢do nominal da Obrigacio Reajustivel do Te-
souro Macional-ORTN.*

tor Ministro Rodrigues Alckmin (RTJ 67/165% .

“Corregio Monetdria. Legitimidade da
cldusula contratual que a institui"

Mo seu relatdrio, o Ministro Relator infor-
mat que o acdrddo recorrido considerara sem
validade cldusula de corregio monetdria em
promessa de venda de imdvel em desacordo
com a entfio vigente Lei n? 4.380, de 21.3.64,
e assim fundamentou seu voto:

“Alids, no julgamento do RE n® 76.620 da
Guanabara (Relator, Ministro Oswalda Tri-
gueiro, Primeira Turma, 15.6.73), reiterando
orientagio jd exposta no julgamento do RE n®

*2? — Respeitadas as excegdes indicadas no
pardgrafo anterior, quaisquer outros indices on
critérios de corregiio monetdria previstos nas
leis em vigor ficam substituidos pela variacio
nominal da ORTN."

17 — Considerar-se-d de nenhum efeito a
estipulacde, na vigéneia desta lei, de corregdo
monetdria com base em indice diverso da va-
riagio nominal da ORTN"

36, Essa lei vigeu, sem modificacdes, até o
D.l. n? 2.284/86, que instituiu o Plano Cru-

.
——

zado, & duramie esse periodd o regime
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da correcdo monetiria negocial foi o da am-
pla liberdade de comratacdo (salvo nos casos
em que regulada por leis especiais) e desde que
o referencial utilizado fosse o valor nominal
da ORTN.
1.10 Planos de Estabilizagio de 1986 a 1991
17. Algumas das leis que implantaram, en-
tre 1986 e 1991, cinco planos de estabilizacdo,
inovaram o regime da corredio monetdria em
vigor com disposigbes gerais relativas ao pra-
20 minimo dE BBTIgATEE ¢ NEgoCIos JuridIess
£ os referenciais de corregdo. Essas leis regu-
laram, outrossim, cliusulas de reajustamenta
de pregos: como os planos de ﬂEuEE,Eu
compreendiam congelamento de pregos, foi ne-
cessdrio dispor sobre a execugdo de cldusulas
de reajustamento nos contratos existentes ¢ 4
estipulacio dessas cliusulas em novos contra-
tos durante os periodos de congelamento.
Vale destacar que as leis desse periodo dei-
xaram de usar a expressio “‘corregio monetd-
ria'’, substituindo-a por “reajusiamento mo-
netdrio’ ou *“*atualizagio monetdria’. Algu-
mas chegaram a usar um conceito genérico de
“reajuste’’, compreendendo o “monetdrio” ¢
o **de pregos', e somente no fim do periodo
a legislagio voltou a empregar a expressiio
“oorreclio monetdria’, Para conhecer a evo-
lugdo, a partir de 1986, das cliusulas de “‘atua-
lizagio monetdria” e de “‘reajusiamento de
precos’” & indispensdvel, portanto, distinguir
as normas apliciveis a cada tipo de cliusula.
Treze legisiativos — entre decretos-lei, me-
e SeSR67r Tt  dispuseram, no pe-
riodo, sobre *‘reajustamento’’, “atualizagia™
ou “‘corregiio” monetdria, e a evolugdo do re-
gime legal é a seguir resumida.
38, Quanto & denominaglio das cliusulas,
05 Decretos-lei n® 2.284/86 (art. 7% ¢ 2.288/86
(art. 18) referiram-se a Tiddusula de reajuste
monetdrio’; o UL n? 2.322/87 (art. 17) regu-
lou as “‘cliusulas de reajuste’; a Lei n?
7.777/89 (art. 6%) dispds sobre *cliusula de
referéncia monetdria'™; a Lei n? 7.799/89 (art.
{2 3°) tratou de “atuafizacio monetdria’’; e
2 Lein® 8.177/91 (art. 10) voltou a usar a ex-

| pressiio **cliusula de correclio monetdria

39, As expressdes usadas para definir as
obrigagtes ou negécios juridicos em que a
atualizacio monetdria era autorizada ou ve-

dada também vanaram: o D, n? 2.284/86
referiu-se a “‘contratos™ (art. 7%), o de n?
2.288/86 a “'obrigagdes e contratos’” (art. 18},
e o den? 2.322/87 a ““contratos"” (art, 17); as
Medidas Provisdrias n?* 48/89¢ 57/89 ¢ a Lai
n? 7.777/89, a “‘contratos ¢ obrigagdes" (art,
6°); a Medida Proviséria n? 68/89 ¢ a Lei
n97.799/89 a ‘contratos ou obrigacdes'; a Me-
dida Provisdria n® 294/9] ea Lein? 8.177/91
a *‘contratos em geral, exceto agueles cujo ob-
jeto seja a venda de bens para entrega futura,
a prestagio de servigos continuos ou futuros
¢ a realizaciio de obras" (arts. 67 e 10); e a Me-
dida Provisdria n? 295/91 ¢ a Lei n? §.178/91
a “‘contratos’.

40, O prazo minimo das obrigagdes ou
contratos pam admissdo da corregiio mone-
tiria também variou: nos Ds,l. n?* 2.284/86
(art. 7°) e 2.288/86 (art. 18) foi de um ano;
o DL n? 2.322/87 (art. 1?) nio repetiu o
requisito de prazo minimo; as Medidas Pro-
visorias de n° 48/89 ¢ 57/89, assim como
a Lei n® 7.777/89 (art. 6%) estabeleceram pra-
zo superior a noventa dias; a Medida Provi-
soria n? 68/89 e a Lei n? 7.799/89 foram
omissas quanto a prazo minimo; ¢ a Medida
Provisoria n? 29491 ¢ a Lei n? 8.177/91 ad-
mitiram a corregdo nos contratos com prazo
ou periodo de repactuaclio igual ou superior
4 um ano.

41, O regime legal sobre referencial de cor-
recdo também sofreu diversas modificagbes:
o D.l. n® 2.284/86 somente admitiu cliusula
de reajuste monetdrio vinculada &
cruzados (art. 79), nova denomina da
ORTN; o D.1. n®* 2.288/86 autorizou a cliu-
sula vinculada a “'indices setoriais de custos
e pela variacio da Obrigagio do Tesouro

Macional-OTN"" (art. 18); o DL n? 2.322/87
{art.1%) voltou a admitir somente cliusulas
vinculadas &s ““variagfes nominais da OTN";
a Lei n? 7.730/89 extinguiu a OTN, revogan-
do, implicitamente, a Lei n? 6.423/77 e as
disposicdes sobre referencial dos DL n2*
2.284/86, 2.288/86 e 2.322/87; as Medidas
Provisérias n® 48/89 ¢ 57/89 ¢ a Lei n?
7.777/89 autorizaram (mas nio impuseram)
cldusula de referéneia monetdria ‘paciuada
com base no valor dos BTN (art. 62); a Medi-
da Provistria n® 68/89 ¢ a Lei n? 7.799/8% au-
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torizaram (mas nio impuseram) a utilizagio
do BTN fiscal como referencial para atualiza-
¢io monetdria; ¢ a Medida Provisdria n?
294/91 e a Lei n? 8.177/91, além de extingui-
rem o BTN ¢ o0 BTN fiscal (derrogando impli-
citamente as disposicdes legais que autoriza-
vam sua utilizagio em cliusulas monetdrias),
AULOTiZArAm, NOS CONIFAtos COM UM ano ou
mais, "cliusula de correcio monetdria com ba-
$€ om _.ﬁﬂn de precos® (art.100.

sim __un_|_E. o regime legal em vigor das n_n.__
sulas negociais sobre correcio monetdria;
I — & partir do DL n? 857769, & vilidp

estipulacio das cliusulas de atvalizacio mo-
i%u. salvo quando vedada por disposigao

legal expressa;

11 — a vinica disposigio geral em vigor é a
que veda cliusula de correciio monetdria com
base em indice de pregos nos contratos com
prizo ou periodo de repactuagdo inferior a um
ano (Lei n? 8177/91, art. 10); nesses contra-
tos, quando o prazo for superior a 90 dias, a
lei admite remuneragio de valores com base
na TR ou na TRD (idem, pardigrafo tnico,
acrescido pelo art. 27 da Lei n? 8.178/91);

I — ndio hd dispositivo legal que imponha
ou proiba a utilizaciio de determinado referen-
cial de corregio monetdria;

IV — continuam em vigor as disposicies es-
peciais sobre corregfio monetdria de determi-
nadas obrigagdes ou negdcios, salvo as relati-
vas a0 referencial da corregio goe tenham si-
do revogadas pela Lei’ n? 6.423/77.

3.12 — Aplicagdo do Regime da Correglio
Monetdria 4 Indeagdo Cambial

43, Conhecido o regime legal da cldusula de
corregiio monetdria, cabe verificar se a inde-
xacdo cambial estd sujeita a esse regime por-
que compreendida no conceito legal de corre-
¢ilo monetdria.

As leis que a institufram nos anos de_|938
a 1966 definiram a corregio monetdria como

~ffjuste em funcio “*da variagdo no
sitivo da moeda '
art, 37, § 15 Lein® 4.357/64, 5_ 10§ 10
e 7% Lei n® 4.380/64, art, 5% § 17; Lei n®
4,728/65, art. 26, 11 e art. 28; D.L. n® 70/66,
art. 92, § 29); e embora ndo tenham especifi-
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cado se esse “*poder aquisitivo™’ e o _....m._-__....ﬂ_u
ou 0 exjerno, o principio foram interpretadas
no sefitido de que a corregio teria por base o
nivel geral de pregos internos, ou seja, as va-
riagdes no poder aguisitivo intermo da moeda,

A partir, todavia, da difusdo das cliusulag
negociais de correciio monetdria e do reconhe-
cimento da sua validade independentemente de
disposiciio legal expressa, o conceito de cor-
reqiio monetdria passou a ser usado como si-
ndnimo de “atualizacio monetdria’, com-
preendendo qualquer modalidade de indexa-
¢do ou cliusula de escala movel.

44, Essa ampliagio do conceito é documen-
tada pela Lei n? 6.205, de 29.4.1975 que, se-
gundo sua ementa, estabeleceu “*a descaracte-
rizagio do saldrio minimo como fator de cor-
regio monetdria’ e proibiu a utilizaclio do sa-
ldrio minimo **para quaisquer fins de direio™
exceto 0s que especificou.

Comao jd referido, a lei de sociedades por
agdes autorizou a emissdo de debéntures com
cldusula de monetdria baseada em ti-
tulos pibli a taxa cambial, e a Lei n?
6.423/77, que impds o valor nominal do
ORTN como inico referencial de corregiio mo-
netdria, também emprega o conceito sem vin-
culagio ao poder aquisitivo interno da moe-
da nacional.

45, A imterpretacdo de que a expressio
*correciio monetdria compreendia, na Lei n?
6.423/77, qualquer modalidade de atualizagio
maonetdria, inclusive a indexaclo cambial, foi
o fundamento de pareceres ¢ julgados no sen-
tido de que, na vigéncia dagquela lei, a indexa-
¢do cambial ﬂ_ﬂ..ﬂ.__.m-r-..nf porque o dnico re-
ferencial legitimo de correcio era o valor no-
minal da ORTN (LUIZ GASTAO PAES DE
BARROS LEAES, em parecer de 9.1.83, cita-
do na Apelagio Civel n? 89.919-1-5P; ALVA-
RO VILACA AZEVEDO, “Mulidade da Cliu-
sula de Escala Mével sob Corregio Cambial™',
in Revista dos Tribunais, 592/27; Acdrdio do
Tribunal de Justica do Rio de Janeiro, 1? Gru-

- pode Cimara Civeis, Embargos Infrigentes na

Apelagio Civel n? 21,783, em 16,12.82, in Re-
vista de Direito Mercantil n? 53, p.101 & s5,;
Acordio da 4* Cimara Civil do Tribunal de
Justica de S@o Paulo, na Apelagio Civel n?
£9.919-1, sendo partes o Banco Valbris de In-

vestimento S.A. vs, Manufacturers Hannover
Arrendamento Mercantil S.A. e outros).

46, A legislacio de 1986 a 1991 confirmou
essa ampliagdo do conceito legal de corregio
monetdria: como ji referido, a principio evi-
tou a expressdo, substituindo-a por *'reajus-
&' ou “‘atualizacio’™ monetdria, ¢ a Lei n?
8.177/91, que voltou a empregd-la, veda, nos
contratos com prazo inferior a um ano, “'cldu-
sula de correciio monetdria com base em in-
dice de pregos”, pressupondo, portanto, a exis-
téncia de conceito mais genérico de correcio
monetdria — que compreende espécie nfio re-
ferida a indice de pregos.

Se o dispositivo legal em vigor somente ve-
da, nos contratos com prazo inferior a um ano,
cldusula de correcio monetdria com base em
indice de pregos, cabe verificar se a indeacio
cambial deve mn—. considerada baseada em "in-
dice de pregos’’, para esse efeito. Conforme a

mente a cldusula de corregio monetiria nos
contratos ou obrigagdes com prazo ou perio-
do de repactuagio superior a um ano;

b) o conceito legal de correcio monetdria
compreende quaisquer modalidades de atua-
lizagio monetdria, no sentido exposto no n?
4, inclusive a indexacdo cambial.

4.00 — UNIDADE DE MEDIDA DO
VALOR FINANCEIRO

48. Ainda que se admita, todavia, que a
cldusula de indexaciio cambial ndo esteja ex-
pressamente autorizada como modalidade de
corregiio monetdria, dai ndo se infere sua in-
validade, que somente podera resultar de dis-
positivo legal sobre o sistema monetdrio na-
cional, nos aspectos da unidade de medida de
valor finangeiro e do curso legal da moeda na-
cional.

resposta a essa questdo, csse prazo minimo_ 4.01 — Unidade de nn_.\_v.\.v

aplica-se ou nfio 4 indexagio cambial: se esta
¢ atualizacio baseada em indices de precos, so-
mente é vilida nos contratos com prazo de um
ano ou mais; caso contririo, & igualmente vi-
lida nos contratos com menos de um ano.

A expressdo ''indice de pregos' significa
qualgquer série de mimeros-indices que repre-
sentem a evolugdio de precos, que podem ser
de um bem ou de um conjunto de bens, em
mercado local, regional, setorial, nacional ou
internacional. Taxa de cimbio é o prego de
aquisicio da moeda estrangeira, e uma série
de nimeros-{ndices que represente a evolugiio
da taxa de cAmbio é modalidade de indice de
Precos.

A resposta a cssa questio nfio deve basear-
se, todavia, exclusivamente na andlise do con-
ceito de *indice de pregos™”: segundo o art. 57
da Lei de Introdugiio ao Cédigo Civil, a in-
terpretacio da lei deve atender a seus fins so-
cinis; e s¢ o fim da lei ¢ proibir as cliusulas
de amalizacio monetdria em obrigagdes ou ne-
gocios com prazo inferior a um ano, a inter-
pretacdo do artigo 10 da Lei n? 8.177/91 que
melhor se ajusta ao fim da lei € 2 que subor-
dina a validade da cliusula de indexa¢lo cam-
bial a esse prazo minimo.

47, Parcce-nos, pois, que:

a) a legislagdo em vigor autoriza expressa-

“49. 4 lei-que-define W unidade monetdria
e eria o dever de utilizi-la como medida de va-
lor é fundamental no regime legal do sistema
monetirio nacional, justificando a proposiciio
de que a moeda desempenha, além da fungio
de instrumento geral de troca, a de unidade de
coniy; e para compreender essa funcao ¢ ne-
cessario precisar o conceito de “‘unidade de
conta™,

A idéia de mensuracio pressupde dois con-
ceitos basicos — de unidade de medida e de
padriio de medida. Unidade ¢ uma quantida-
de designada por um nome, & padriio é a ex-
pressiio fisica da unidade. Tanto as unidades
quanto os padrdes sdo estabelecidos conven-
cionalmente ¢ precisam ter a natureza do ob-
jeto da mensuragio, Assim, a unidade de me-
dida de extensiio é uma extensdo (metro), a de
drea ¢ uma drea (metro quadrado) € a de vo-
lume & um volume (metro cibico).

A unidade de medida de valor financeiro é
denominada unidade de conta, porgue usada

em contas financeiras; como qualguer outra
“ifidade de medida, ¢ definida convencional-
mente; para que possa desempenhar essa fun-
i & necessdrio que tenha valor financeiro; e
para que tenha esse valor, precisa estar — di-
reta ou indiretamente — relacionada com os

bens e servigos trocados nos mercados. i
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50. O fundamento do valor financeiro ¢ a
cireulagio econdmica e juridica organizada pe-
la estrutura de mercados da economia, cujo
funcionamento define a relacio de troca de ca-
da bem por moeda. O complexo das relacdes
de comunicagio entre os figurantes no mer-
cado explica suas caracteristicas — a concor-
réncia entre 05 participantes e a solidariedade
nas trocas, no sentido de que umas influem so-
bre as outras, conduzindo 4 uniformidade, ou
padronizacio, da relagio de troca de cada
bem.

Cada troca ocorrida no mercado & negdcio
singular entre um comprador e um vendedor,
mas as relagdes padronizadas de troca crindas
pelo funcionamente do mercado sdo resulta-
do comum dos atos de todos os agentes que

dele participam, ainda que nio tenham efeti- A...r;.. 02 — Unidade Monetdria

vamente trocado bens, mas figurado apenas
como vendedores ou compradores em poten-
ciall

51. O mereado, como sistema social, ¢ am-

biente de todos os agentes. Por isso, a relagio
padronizada de troca que resulta do seu fun-
clonamento apresenia-se a esses agentes como
dado externo ¢ objetivo — como lei do mer-
cado, tdo necessdria quanto as leis naturais,
Além disso, cada um sente-se vinculado a es-
se resultado, pois para ele contribuiu com sua
participagdo no mercada,

Assim, se a relagio padronizada criada pe-
lo funcionamento do mercado € a rroca de um
saco de feijio por dois sacos de arroz, os par-
ticipantes no mercado consideram que um sa-
co de feijio “*vale" dois sacos de arroz, jd que
pode ser por eles substituido mediante troca,
& que um saco de arroz “vale' meio saco de
feijdo, pois esta ¢ a relacio de substituicio de-
finida pelo mercado; e, em sentido figurado,
esse valor de troca definido pelo mereado tende
4 ser considerado como atributo ou gualida-
de do bem que pode ser trocado.

32. O aumento do mimero dos objetos tro-
cados na comunidade impde a definicio de
uma unidade de medida de valor finanees
as relagdes de troca entre cada duas espéci
de bens nio asseguram o funcionamento efi-
ciente dos mercados de uma comunidade por-
que nem sempre existe relacio de troca esta-
belecida entre cada um dos bens e todos os de-

Wissmmbilids e com fumdie
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mais. As trocas sio facilitadas quando um dos
bens trocados passa a servir de unidade de con-
ta, ou denominador comum pam referénga do
valor de todos os bens.

Ha indicapbes de que a unidade de conta foi
conhecida na antigiidade antes da invengio da
moeda: o valor dos bens trocados no merca-
do era expresso em quantidades do bem que
servia como unidade de conta, embora as tro-
cas continuassem a ser diretas. A partir da de-
fini¢iio de certas mercadorias — principalmen-
& 0% metais preciosos — como instrumentos
gerais de troca, o valor dos bens trocados con-
tinuou a ser expresso em nimero de unidades
de conta mas o pagamento passou a ser efe-
tuado mediante entrega de metal, em pd ou
lipgoté, pesado em cada troca.

3. -A monetizagio dos metdls (ou sua trans-
formagdo em pecas com conteiido padroniza-
do de metal, cuja quantidade pode ser conhe-
cida — independentemnente de pesagem em ca-
da troca — pela contagem do nilmero de pe-
¢as) contribuiu para facilitar as trocas e am-
pliar os mercados. Com a difusfio da moeda
metdlica, determinadas pecas de moeda pas-
saram a desempenhar, elas proprias, a fungio
de unidades de conta (o valor financeiro foi
expresso em nimero de pecas da moeda) e a
denominagic da moeda se estenden A unida-
de de conta. A necessidade de moedas de di-
ferentes valores levou, além disso, a que uma
fosse definida como unidade monetdria e as
demais como miltiplos ou frages dessa uni-
dade, e a cunhagem da moeda passou a com-
preender a marcagdo do nimero de unidades
monetdrias representadas pela peca de moeda.

Ap cabo dessa evolugio, a unidade mone-
tdria tornou-se a unidade de conta, com a moe-

-

)\\n-\d.lrafd'- -

i
=

L'

wa asfur Jdo Hasbs ‘l,rh'i"rp-., U s bat

Ama oty s wiry,

i
1

da desempenhando simuitaneamente as fun- ._\ A

gies de unidade de conta e instrumento geral
de troca.

54, Antes da invengiio do papel moeda, ca-
da Estado definia sua unidade monetdria por
referéncia a determinada quantidade de ouro
{ou outro metal precioso), e a moeda cunha-
da continha a quantidade de ouro correspon-
dente 2o nimero de unidades monetdrias mar-
cado na moeda. E mesmo depois da difusio
db papel moeda, a unidade monetdria conti-

-.Fsm E_-.ghr-.
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nuou a ser legalmente vinculada a um padrio
metalico enguanto o portador do titulo tinha
o direito de exigir do banco emissor a conver-
sio da cédula em metal, Instituido, todavia,
o papel moeda de curso forgado, a unidade
monetdria (¢ de conta

mente simbofica, no

@ Ser eExXciusiva-

nenhuma relagdo estabelecida por lei com de- _ro, enquanto que a un

H:ﬂﬁinn:ﬁ:nﬁnnngﬂgn%oﬂ
tro bem com valor de troca por bens e servi-
¢os nos mercados.

4.03 — Valor da Unidade Monetdria

55. Engquanto os sistemas monetdrios ado-
tavam um metal como padrio de valor, o va-
lor da unidade monetdria era valor-metal, ou
sejn, definido pela relagio com a quantidade
de metal contida na moeda cunhada ou em que
o titular do papel moeda podia convertd-lo, 4
sua vontade, O metal funcionava, poranto, co-
mo padrio da unidade monetdria, no sentido
de ser a sua expressdo fisica.

O valor do padrio metdlico como mercado-
ria era, por sua vez, funciio do nivel geral de
preos — cada grama de metal valia a quanti-
dade de bens ou servigos que podia adquirir
no mercado, naﬂaﬁnnﬁng;naa
vel geral de pregos. A m
duas espécies de valor: o
nido u&n lei como _.a_-.._.ho

nnmen—aun_-iuﬂon:aa '
¢ o nivel geral de pregos.

56. Nas economias confemporineas a uni-
dade monelaria nao tem valor legal — € uma
1d&a abstrata, sem qualquer relagiio com al-
guma mercadoria: a lef a define exclusivamente
nﬂqgﬂannﬂuiﬂnnﬂﬂn%npﬁ
a ant
Ennmm_mmm_ﬂmnmwﬁﬂnq _.nmnn&_ni.ﬁ.
cruzado novo (Lein? 8,024, de 12.4.90, art.
12, § 2°: o cruzado novo foi definido por refe-
réncia ao cruzado; o cruzado ao cruzeiro; o
CTUZeiro ao Novo Cruzeiro; o Novo Cruzeiro ao
cruzeiro (de 1942), e este ao mil-rés.

Ma falta de “*valor legal", o \inico valor da
%
poder HGUIETvo, defimido diretamente pelo
funcionamento dos mercados: no sistema mo-
netdrio de padrio metdlico, o “valor de troca’
da unidade monetdria era estabelecido indire-

tamente — através do valor do metal; na eco-
nomia contempordnes ¢ definido diretamen-

te — pelas relagbes entre 4 moeda ¢ 05 pregos
dos bens ¢ servigos.

57. Por analogia com as unidades de medi-
das fisicas podemos dizer que o nivel geral de
s & 0 padriio primdrio do valor financei-

como padrio secunddrio — usado, na Ewﬂ
cd, pam expnmir o valor financeiro, mas que
deve ser aferido pelo padrio primdrio porque
sujeito a modificagGes.

As unidades de medidas fisicas sio bem de-
terminadas e praticamente imutdveis, mas mes-
mo assim para elas usamos padrdes primidrios
e secundirios. Assim, o padrio do metro que
existia depositado no Instituto Macional de
Tecnologia é secunddrio em relagio ao depo-
sitado em Paris, e este estd sujeito a modifica-
¢hes por vartagdo de temperatura, de modo
que ¢ padrio secunddrio por referfneia @ ex-
tensdio determinada segundo outros padries
mais estiveis, também estabelecidos conven-
cionalmente,

Como o valor financeiro tem por fundamen-
to relacdes de troca no mercado que estdo su-
jeitas a modificacio, nio hd como definir-se
uniflade de conta com a fixidez ou estabilida-

a desemelhante 4 da unidade de medida de ex-

tensdio: o valor da unidade de conta depende
da sua relagio com o nivel geral de pregos. Em
regra, 05 valores sdo expressos na unidade mo-
netdria, mas esta, como padrio secunddrio, ¢
aferida por referéncia ao padriio primdrio, que
& o nivel geral de pregos.

4,04 — Unidade Legal de Expressio de Va-
lor Financeiro

58. O funcionamento eficiente da economia
social requer que os agentes econdmicos utili-
zem as mesmas unidades de medidas, e como
essa uniformidade deve ser nacional, a Cons-
tituicio reserva & Unifio Federal a competén-
cia para legislar sobre o sistema monetdrio e
de medidas (art. 22, VI). E assim como uma
lei impde a observincia de um sistema legal
de medidas lineares, de superficie, capacida-
de e peso (D.L n? 592, de 4.8.38), a lei federal
cria o dever de usai a unidade do sistema mo-
netdrio nacional em toda expressdo de valor
financeiro,
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MNa legisiagao em vigor, o dispositive gue
cria esse dever € o art. 39 da Lei n? 5,024, de
12.4.90:

“Art. 37 — Serdo expressos em cruzeiros,
doravante, todos os valores constantes de de-
monstragdes contdbeis e financeiras, balancos,
cheques, titulos, pregos, precatdrios, contra-
tos e todas as expressdes pecunidrias que se
possam traduzir em moeda nacional.'*

59. Esse dispositivo reproduz o an. 3? do

WL
Sor pate |

D.L n? 2.284, de 10 de margo de 1986, que ins-
tituiu o cruzado como nova unidade do siste-
ma monetdrio brasileiro:

“Art. 3* — Serllo grafadas em cruzados, a
partir de 28 de feversiro de 1986, as demons-
tragdes contdbeis e financeiras, os balancos,
o5 cheques, os titulos, os pregos, os precatd-
rios, 0 valores de contratos ¢ todas as expres-
sbes pecunidrias que se possam traduzir em
meeda nacional, ressalvado o disposto no ar-
tigo 34."

O DI n? 4.791, de 5.10.42, que instituiu o
cruzeiro como unidade monetdsia, em substi-
tuicio ao mil-réis, foi bem mais lacfnico, ao
dispor no art. 11:

“Art.ll — A partir de 12 de novembro de
1942 todos os atos e fatos relatives a dinheiro
farfio referéncia 4 nova moeda” #~

60. Os dispositivos acima transcritos mos-
tram que o dever legal relativo 4 unidade mo-
netdria consiste apenas em usd-la na expres-
__..ﬁb dos valores Tinanceiros, ¢ a clausula ne-
-cﬂmmn revisiio ou atualizagiio da expressio
monetdria de uma divida de _.E.E nia infrin-
ge esse dever, vﬁmnﬁ.ﬁnw uE_ﬂn da prestacio
obrigacional ¢ semfire expresso em unidades
de moeda nacional.

S iwlcfere
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5.00 — CURSO LEGAL DA
MOEDA NACIOMAL

5001 — Curso da Moeda

6l. A moeda circula, ou corre, entre os
agentes da comunidade de pagamentos que a
aceita como instrumento geral das trocas
indiretas.

O conceito econdmico de moeda compreen-
de qualguer bem que desempenhe efetivamente
a fungdo de instrumento geral de trocas; Qiu-
ridico ¢ mais restrito: abrange apenas os bens

i68

aos quais o crdenamento juridico atribui po-
der liberardrio de obrigagdes,

5.02 — Curso Legal da Moeda

62. O curso da moeda que circula indepen-
dentemente de prescrigio legal é livre, mas to-
da economia rn_:__"n:_u.nahﬂ tem uma moe-
da de curso legal, ou seja
posta pela Jei.

MNo Brasil, o art. %47 do Cédigo Civil dis-
pde que o **pagamento em dinheiro, sem de-
terminagdio da espécie, far-se-d em moeda cor-
rente no lugar do cumprimento da obrigagdo",
e a Lei de Contravengdes Penais comina pena
“'a receber, pelo seu valor,
moeda de curso legal no Pais" (art.43). Tém
curso legal no Pafs as moedas metdlicas e o pa-
pel moeda emitidos pelo Banco Central do
Brasil {Lei n? 4.595, de 31.12.64, ar. 10, I} com
as caracteristicas definidas pelo Conselho Mo-
netdrio Nacional (art. 49, IV).

63. O conceito de curso legal, como quali-
dade da moeda que o credor da obrigacio pe-
cunidria tem o dever legal de aceitar em paga-
mento, & preciso e universal. Como explica AR-
THUR NUSSBAUM (**Money in the Law —
MNational and International'’, Brooklyn, The
Fundation Press, 1950, p. 45):

“Moeda legal (legal tender) (em alemio:ge-
setzliches Zahlungsmittel) é aguela que o cre-
dor nio tem a prerrogativa de recusar se [he
for oferecida pelo devedor em pagamento do
seu débito,

Este conceito & de validade universal. As ex-
pressdes latinas (cours kégal, corso legale, curso
legal) consideram mais a qualidade da moeda
do que a propria moeda. A coerciio sobre o
eredor que ¢ inerente & moeda legal somente
pode ser criada pela lei. Nos tempos moder-
nos & resultade mais da atividade legislativa
do que do costume. As leis desse tipo fazem
parte da legislagio ““‘monetdria’ que, como vi-
mos, nas federagdes ¢ invariavelmente de com-
peténcia do governo federal”

Curso legal ndo se confunde com *‘curso

4 quem 5e recusa

—

forgado’, que é proprio da cédula de papel
moeda que nfio assegura ao detentor o direito
de exigir sua conversdo em quantidade de ou-
ro (ou outro padrio metdlico) definida em [ei.

5.03 Curso Legal e Atualizacio Monetdria

64. O conceito de curso legal deixa eviden-

te que a estipulacio da cliusula de atualiza-
¢do monetdria de uma obrigagiio pecunisiria
ndo * Eﬂhnnnﬂﬂ%:u-!ﬁ%
o curso legal do & atualizagio da
=p monetdria diz respeito, exclusiva-
mente, & determinagio do nimero de unida-
des monetdrias que exprimem o valor objeto
da obrigagiio, mas a obrigagio & solvida me-
%EEEEEHEEEEEE

Parece-nos, por isso,
Hﬂnﬁﬂg_ﬁﬂﬂnﬁﬁwmnax?
VIER, no estudo intitulado “‘'Validade das
Cléusulas em Moeda Estrangeira nos Contra-
tos Internos e Internacionais (in Estudos Ju-
ridicos sobre Investimento Internacional —

Coord.: ALBERTO XAVIER e IVES GAN-
DRA DA SILVA MARTINS, Ed. Revista dos
Tribunais, 1980), fundamenta, no trecho a se-
guir transcrito, sua discorddncia da interpre-
tagio do Prof. BRANDAO LOPES referida
no n? 32

*«_.adota um conceito indevidamente restri-
tivo de *‘curso legal” da moeda, identificando-
a com o de poder liberatdrio, que é apenas
uma, ¢ néo a lnica, das suas facetas. Curso
legal &, na verdade, conceito mais amplo que
significa o reconhecimento legal das fungdes
monetdrias a um dado bem. Ora, as fungdes
monetdrias sio essencialmente duas: a de me-
dida geral dos valores ¢ a de instrumento ge-

ral de trocas. O poder liberatério ¢ caracteris-

tica da moeda no que respeita 4 segunda das

aludidas funcdes, mas ndo abrange a primei-

A afirmagdo do Prof. ALBERTO XAVIER
de que & ilegal usar moeda estrangeira para ex-
primir o valor de obrigagdes em negdcios in-
ternos € correta, mas o fundamento dessa ile-
galidade nio ¢ o curso legal da moeda, e sim
a existéncia das normas legais anteriormente
transcritas — que impdem o dever de usar a
moeda nacional para exprimir o valor finan-
eeiro.

Parece-nos, por essas razdes, nﬁ a cliusu-
la de atualizagiio monetdria da obrigacio pe-
cunidria, que — por definico — pressupde
valores expressos na unidade monetdria nacio-
nal e obrigagfio paga com moeda nacional, em
nada restringe ou recusa, nos seus efeitos, o

n:ﬂn_ﬂm:_uﬁﬁ&ﬂﬂ\\

6.00 — CLAUSULA DE
REAJUSTAMENTO DE PRECOS

6.01 — Conceito

66. Cldusula de reajustamento de pregos é
a estipulaciio de contrato de empreitada, for-
necimento, ou venda a prazo, de bens ou ser-
vigos, de determinagio ou revisio de pregos
em fungiio da variagdio de custos ou pregos es-
ﬂﬂnﬂhﬁ.iﬁ%ﬂgﬂ&nﬂhnfﬂ
ou servico fornecido.

O que caracteriza a cldusula de reajustamen-
to ¢ que o prego nio ¢ modificado em fungio
das variagdes no poder aquisitivo da moeda,
mas dos custos ou pregos efetivamente obser-
vados duranite o prazo de execugdo do contra-
to, em geral referentes a insumos utilizados na
empreitada ou na produgiio dos bens ou ser-
vigos fornecidos.

Sua fungdo precipua ¢ proteger o empreiteiro

i ~~gu produtor contra variagdes de pregos seto-

P :u.n_,nunnzauﬂﬂumﬁnnﬁ ““curso legal”’,
E:ﬁﬁnnﬂgﬁuﬁaﬂiﬂg
uE__..mbE_EE__ .auc&_nﬁ_ {p. 14

"\h\ »

no cursa legal, mas resulta de outras disposigies
legais — que criam o dever de usar a unidade
monetdria para exprimir qualquer valor.

] .EnE_EE__EnEEEH.mEHE.
es podem ser nominais (na mesma propor-
0 n-EhnEnvnEEﬂnnuEnnFnu.
ﬁnuu.nﬂnnnnﬂqamunﬂuqﬂnﬂaa_hn—-muﬁ?
rio a cldusula de reajustamento protege o em-

,  preiteiro ou produtor contra todas as variagdes

nos pregos dos insumos — nominais e reais.
6.0] — Evoluglo do Regime Legal
67. Na estipulaglio de cldusulas de reajus-
tamento de pregos sempre prevaleceu no nos-
so direito o principio da liberdade contratual,
e antes dos planos de estabilizagio monetdria
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CUIUUDS & PAITIE OF 1¥80 N0 Navia normas le- 6.03 — Regime Legal em Vigor i , ja compreendido no conceito  guram a liberdade de contrair, por ato de von-
gais regulando esse tipo de cldusula, salvo na 0. As disposigdes legais em vigor sobre Mﬁﬁﬁ%ﬂﬁh servigos continuos ou futu-  tade, divida de valor financeiro com cliusula
revisdo de contratos da administragde publi-  clfusula de reajustamento de Pregos constam ros'* do art. 2° da Lei n® 8.178/91: embora  de atalizagio monetdria;

ca, regidos por normas especiais, de que sio  da Lei n? 8.178/91, e sdo as seguintes: possam ser classificados, do ponto de vista 2?) o art. 2° do Decreto n? 23.501/33 ve-
exemplos o Decreto n? 309/61, a Lei n® | — a partir de 1.3.91 é vedada a inclusdo econdmico, como **venda de servigos™ e a  dou (segundo a interpretagio dominante) a es-
4.370/64, 0 D1 n? 185/67 co Dl n® 2.037/83.  em contratos celebrados por prazo ou perio- locagio de bens méveis tenha sido submeti- tipulagio de cléusulas de atualizagio mone-
Jamais foi posto em divida, outrossim, na  do de repactuagiio inferior a um ano de cldu- da % incidéncia do imposto sobre servigos tdria;

doutrina ou na jurisprudéncia, que a liberda-  sula de reajustamento baseada em indices que vn_a. DL n® 406, de 1.12.1968, 0s servicos 3%) a partir do D.1. n® 857/69, que revogdu
de de convencionar reajustamento de prego  nio reflitam a variagio do custo de produciio, Hqﬂmn_n,a naquele dispositivo pressupdem o art. 22 do Decreto n? 23.501/33; nilo hd, no
ndo era limitada pelas disposicdes legais so-  exceto financeiro, ou do preco dos insumos uti- “‘custo de producdio e preco de insumos utili-  direito positivo brasileiro, disposicio legal que
bre o sistema monetdrio & a moeda de paga-  lizados, até a efetiva entrega do bem ou pres- zados”, o que implica produgdo ¢ forneci- negue, em termos genéricos, validade ds cldu-

i taglo do servigo objeto da operagdo (art. 5°). mento de um bem imaterial, e ndo a simples sulas de atualizaglio monetdria das obrigagBes
68. Depois que se difundiu no Pais, a partir  Por conseguinte: cessio do uso de um bem material, como pecunidrias; =

ili de e de licencia- 4% o regime legal do sistema monetdrio na-
sou a ser utilizada para atualizar o valor depres-  repactuagio igual OU SUpErior & um ano hi am. ocorre no contrato de locagiio

tagies i mento de uso de “'software’”. cional ndo compreende norma que implique
de contratos de empreitada ou forneci-  pla liberdade para estipular a cldusula e rea- 72. Cabe destacar, todavia, que as cliusu- na invalidade das cliusulas de atualizacio mo-

mento de bens ¢ servigos, ¢ quando a Lei n°  jiSiamento, inclusive mediante indemgio cam- las de reajustamento reguladas pela Lei n® netdria, inclusive sob a forma de indexagdio
6.423, de 17.6.77, proibiu (no art. 1?) a corre-  bial: 8.178/91 em contratos celebrados a partir de  cambial, pois essas cliusulas (a) ndo infringem
¢io com baseem outros indices que ndo 4 Obri- b) nos contratos com prazo inferior, a inde- h.. de margo de 1991 somente se tornam efica-  a lei que prescreve a utilizagdo do cruzeiro co-
gagdo Reajustavel do Tesouro Nacional-ORTN, xacho cambial somente & valida com relagio um.uuﬂEnunIgEEnﬁmnnﬁﬁ. E%ﬁanﬁnnnngqggﬁn‘m

ressalvou, noart. 2%, que o disposto noart. 12 a0 componente importado do custo de produ- ; - T e T
nioseaplicava “'aos contratos pelos quaisaem-  glio; mos daquela lei, dos pregos ¢ insumos neces-  tringem ou recus

de 1964, a cldusula de corregfio monetdria pas- @) nos contralos com prazo ou periodo de

Presa vende i rimen nirato (art. 5%,  legal do cruzeiro;
o ooy porentrega fu- 11 — nos contratos com prazo ou periodo ﬂﬂum w1308 Eﬁﬂnﬁﬂﬁaﬂw—mﬁ. 59) ¢ jurisprudéncia pacifica do Supremo
i e ot s tuiot ¥ tn et podert Ree ia, Fazenda ¢ Plancjamento, den® 429, de  Tribunal Federal (v. Acordios citados nio n? 34)
f s pachrenuiageon. willizade s TR oo 2 4 partir da efetiva “un=w_u. considerou, para efeito de tornar efi- que a partir do D.L. n?857/69 o principio ge-
fungdio do custo de produgdo ou davariagdono  entrega do bem ou da prestagdio dos servigos, cazes as clusulas de reajustamento de pregos  ral é a validade, com fundamento no artigo 82
_ &h PG O H_E_Ea_u uriizados, desde que o prazo remanescente do contrato dos contratos de que trata o art. 5° da Lei n®  do Codigo Civil, das cliusulas de corregio mo-
ﬂnn.ﬂ, — zﬁEEp : i vo...:-., o Sl de puoie unnunﬂmiu menor do que noventa dias, ¢ a lei 8.178/91, “‘autorizadas as majoragbes dos pre-  netdria, e esse principio somente deixa de pre-
_q.w E:: partanto, ser efetuada por ¢, em caso de o prazo remanescente ser Sulﬁraﬁnﬁﬂimﬂunﬂnnﬁ%. valecer quando hd leis gerais ou especiais que
Vo _ ula tanto de correcio monetdria quanto  menor,  utilizaclo de taxa prefixada livvemen- to do respectivo objeto desde que ocorridas  disciplinem a corregiio, inclusive sob o aspec-
P g de reajustamento com base no custo de pro-  te pactuada entre as partes (art. 5°, § 29); ; L Ciarl® A Ptk ils |10t oen rebosaicial
nﬂ_. el pe o cosuilaados, I — estas normias se apiicam aos contra- mesmo Ministro, de n® 463, de 6.6.91, insti-  69) a tinica norma geral em vigor sobre cor-
¢ ot e &%:.;Eu : Ennﬁa._. 3 E_%B planos - tos cujo objeto seja: (a) a venda de bens para tuiu nova politica de pregos, classificando os  regfio monetdria é o art. 10 da Lei n® 8.177/91,
. nuﬁ_...: Enan_..u._ - Eﬂnﬂnﬂ_wﬁu futurs; (b) a prestacio de servigos con- servicos em “‘controlados, tabela-  que a proibe — se baseada em indice de pre-
e o flosgias fobes & - tinuos ou futuros; (c) a realizagso de obras, e “HH““HPE? n._n._MEn nmhﬁuﬂn.ﬁ mar- “EI. nos contratos com prazo ou periodo de
pi S ol ﬁ:a&nﬁ..ﬁﬁanﬁﬂﬂﬂg como de  (d) as vendas a prazo com clusula de corre- gem de comercializagdo, ou liberados”’, A Por-  repactuagdo de menos de um ano; por conse-
v Eﬂaa:ﬂ& __En E..EEu-, n:i.nﬂa. i g 1% , (arts. 50 35, 2 0 47). taria do Secretdrio Executivo do Ministério da  guinte, nos contratos em que este Prazo ou pe-
-EE.EEEEH Ispositivos ndo disti-  71. Para efeito de aplicar as normas acima Economia, Fazenda e Planejamento, de n® 66, * riodo é de um ano ou mais, prevalece a nor-
a§. ﬁnﬁ,_ﬁ S ok . (Mo TERtowos ol e et i v veri: de 17 de julho de 1991, declarou liberados os  ma geral da liberdade de contrataclio de cliu-
’ a EEG Eun:.ﬂ?%ﬂ.ﬂu. ficar ainda quais 0s que s acham submetidos recos dos produtos de informdtica, mas pa-  sulas de correglio monetdria;
mﬁuaEBs Pl iv0es transitbrias a0 regime do artigo S da Lei n°8.178/91. T sabor i ftcels e chiortles o reajusta-  7°) o disposto no art. 10 da Lei n® 8.177/81
?..aﬁnn:nu acpodidon aree. 1500 e Com buso exclusivaments na dosomissigho t0 nos contratos referidos na consulta éne-  aplica-se, por igual, a qualquer modalidade de
S e e ey e e Sonsommkn s A cessério certificar-se de que o insumos util- siualiaco icedtel,lackatv A lndcast
ey , M pro-  quadram nesse g0 (a) & compra e venda de d ulas de reajustamento estejam cam S
vistrias  leis — regularam as clusulas de rea-  mdquina com pagamento a prazo, tanto para H:..Euﬂ:-.“ M&..E__onﬁ m___u.-.nﬂ“. 87) a legislagio em vigor ndo contém pre-
_EEQ (D.L n? 2.290/86, art. 2%; O, n° entrega imediata quanto futura ¢ (b) a presta- ceito que limite a liberdade de escolha do re-
323/87, art. 1%; MP n° 38/89 e Lei n° ¢80 de quaisquer servigos, continuos ou futu- 7.00 — CONCLUSOES ferencial de corregdo;
7.738/89, art. 3% MP n® 54/89 ¢ Lei n® inclusive de manutengio de miquinas. 99) 0 reajustamento de preos em contratos
7.774/89, art. 4%; Lei n® 7.801/89, art. 49; MP 0 pos parece que o aluguel de méquinas 73. Parece-nos, por essas razdes, que: de compra e venda de maquinas com paga-
U3 SN o LAk niTAIL, w3, e°Q_ligenciamento de programas-produtos 1%jas normas gerais do Cddigo Civil asse- mento a prazo e de prestacio de quaisquer ser-
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vigos, continuos ou futuros, inclusive de ma-

«  produgio, exceto financeiro, ou o preco dos in
sumos utilizados até a efetiva en

ASPECTOS CONSTITUCIONAIS E LEGAIS DO REGIME JURIDICO DAS
ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDENCIA PRIVADA

. Da Naturezo Juridica
das Entidades de Previdéncia Privada

1. Mo regime antecedente ao da Lel 6.435,

de 15 de julho de 1977, as entlo denomina-
das entidades de seguridade social eram enti-

dades civis, disciplinadas pelas normas inci-

dentes sobre as demais entidades fundacio-
nais instituldas por pessoas fisicas e juridi-
cas privadas que constam no Cédigo Civil
— arts. 24 a 30 ¢ no Cddigo de Processo
Civil — arts. 1.199 a 1.204.

2. Hoje, muito embora conserve a persona-
lidade juridica de direito privade, a entidade
de previdéncia privada, na concepgiio da me-
Ihor doutrina, aproxima-se dos entes de cola-
borapdo da &iﬁghn&?ﬁ eles até se
enquadrando, desde que lhes se _ a dada uma
acepgiio ampla,

3. A consagrada nﬂ.ﬁ:ﬂu—.ﬁu de enres de
colaboragdo na ligio de HELY LOPES MEI-
RELLES identifica as instituigBes que,

“embora oficializadas pelo Fstado, nilo in-
tegram & administragio direta ¢ nem a indire-
1a, mas trabalham sob o seu amparo, cooperan-
do nos setores, atividades e servigos que Thes slio
atribuidos, por considerados de interesse espe-
cifico de determinados beneficidrios.™!

4. Com efeito, no atual regime, a funcio
provedora do Ministério Pdblico foi substitui-
da pela do Ministério da Previdéncia Social,
somada aos novos poderes de regulamentacio,
controle e fiscalizaciio, que Ihe foram outor-
gados em relnglo 4s entidades em questfio,
realcando a sua caracteristica de entes d

in

ou prestagio do servigo; por conseguinte, nes-
nutenglio de maquinas, com prazo ou vnao. ses contratos a indexagdo cambial somente & -
do de repactuagdo inferior a um ano, somen-  valida com relagio a0 componente im
te poderd ter por base a variagio Eun:ﬂon_ do do custo de produgiio.

E o nosso parecer.
entrega do .E! José Luiz Bulhdes Pedreira, advogado

dotadas de personalidade juridica de direito

8. A propdsito, WAGNER BALERA na es-
teira de pensamento de outros doutrinadores,
do porte de FLAVIO JAHRMANN PORTU-
GAL e ANIBAL FERNANDES, assevera:
() sistema de previdéncia supletiva, no Brasil,
& privado. Essa caracteristica nio pode ser con-
siderada apenas como um rétulo, presente no
nome (previdéncia privada) ¢ ausente na priti-
ca. Mol Convém que haja um esquema estatal
de proteciio e que, ao lado dele, coaleca .EEE.
trutura complementar privada ¢ facultativa.™*

9. Ma espécie, a atividade complementar
da entidade de previdéncia E.___._H_- exerce-se
io diploma legal.

sim ¢, de fato. A previdéncia social estd pri-
vada, constitucionalmente, na Segilo III, do
Capitulo 1, do Titulo VIII, como atividade
estatal e como atividade complementar &
atuaciic estatal conforme se depreende dos
art, 194 « 201, § 8%

10, O cardter de complementariedade da ati-
vidade previdencifria privada transporte da
ria lei basica disciplinadora das entidades
de previdéncia privada — Lei n? 643577 —
quando dispde, no seu artigo primeiro:

“4rt. 1? — Entidades de previdéncia priva-
da, para os efeitos da presente Lei, siio as que
tém por objeto instituir planos privados de
concessdo de pecilios ou de rendas, de bene-
ficios complementares ou assemelhados aos da
previdéncia social, mediante contribuicio de
seus participantes, dos respectivos empregado-
res ou de ambos.' (Grifamos)

1. E ao tratar das entidades fechadas de pre-
vidéneia, no art. 34, a mesmalei esclarece que:

Art, 34 — As entidades fechadas conside-
rami-se complementares do sistema oficial de
previdéncia e assisténcia social, enquadrando-
se suas atividades na drea de competéncia do
Ministério da Previdéncia e Assisténcia So-

laboragdo, fruto da descentralizag@io adminis-
trativa, através da qual o Poder Piblico auto-
riza a atuagdo de terceiros para complemen-
tar ou suplementar a atividade da administra-
¢do direta ou indireta.

5. Consoante bem salientou SERGIO D'AN-
DREIA FERREIRA:
“'apds o advento da Lei n? 6.435/77 as enti-
dades fundacionais de previdéncia complemen-
tar passaram a colaboradoras do poder piibli-
co, mas sempre de direito privado, de direito
n._ﬁ_. particulares, apenas com derrogacfio da
incidéncia das disposigdes do Cédigo Civil e
do CPC — mas, em sua esséncia, permanece-
ram as mesmas.'*?

A naturcza privada das instituicdes de pre-
vidéncia privada ¢ indiscutivel, sejam elas aber-
tas ou fechadas ¢ independente da personali-
dade juridica da sua patrocinadora. Assim,
mesmo que a pessoa juridica que eriou e pa-
trocina seja uma entidade governamental, ou
uma sociedade de économia mista, a entida-
de e as relacdes juridicas inferna e externa cor-
poris hiio de reger-se pelas regrs de Direito
Privado, como assinalam ARNALDO SUSSE-
KIND e DELIO MARANHAOD,?

7. Cabe aqui esclarecer que, muito embora
as entidades fechadas de previdéncia adotem,
em sua grande maioria, a forma de fundagdes,
nio devem ser confundidas com as fundacdes

piiblicas, comempladas no D.1. n® 200 de 25
de fevereiro de 1967, por forga da alteraciio nele
introduzida pelo D.I. n? 2.299, de 21 de No-
vembro de 1986, que as enquadra como inte-
e co-  grantes da administragio indireta, e, portanto

12. De acordo om o art. 55, as entidades de
previdéncia privada podem ser constituidas sob
a forma de sociedade andnima, quando tive-
rem fins lucrativos; ou sob a modalidade de
sociedade civis ou fundagfes, quando sem fins

13, As entidades fechadas de previdéncia sdo
aquelas acessiveis exclusivamente aos empre-
gados de uma sé empresa ou grupo de empre-
sas e ndo poderdo ter fins lucrativos, como des-
tacam o art. 47 e o respectivo § 19, do diplo-
ma legal em referéncia.

14. Em razfio da forma societdria que ado-
tem, as instituigdes privadas de previdéncia
enquadram-se como entidades de seguro pri-
vado, sob a normatividade do Sistema Nacio-
nal de Seguros Privados, se abertas — arts. 8
a 10 da Lei n® 6.435/77, ¢ se fechadas,
inserem-se na drbita de atuacdo do Ministé-
rio da Previdéncia e Assisténcia Social, na for-
ma do disposto nos arts. 34 e 35 do mesmo

15. Saliente-se que a Constituigio Federal vi-
gente assemelhou mas nio equiparou as enti-
dades abertas de previdéncia privada As insti-
tuigdes financeiras, quando estabeleceu, no in-
ciso 11 do art, 192, a sua regulamentagio em
lei complementar sobre o sistema financeiro
nacional, a ser editada.

16. Miio obstante, ap arrepio das normas
constitucionais, a Lei n? 8.177, de 12 de mar-
o de 1991, no seu art. 29, pretenden estabele-
cer uma equiparago forgada das entidades fe-
chadas de previdéncia com as instituigdes fi-
nanceiras e do mercado de valores mobilidrios.

17. Salutarmente, porém a iniciativa foi sus-
tada via de Ao Direta de Inconstitucionali-
dade, que tomou o 0 504-9, promovida pelo
Procurador Geral da Repiblica, que mereceu
medida liminar concedida, pelo Supremo Tri-
bunal Federal, em favor das entidades fecha-
das de previdéncia privada, Fundamentou-se
a decisio na inconstitucionalidade formal do
dispositivo legal, porquanto, ao incluir as en-

tidades fechadas de previdéncia no sistema fi-
nanceiro, violou o art. 192, incisos 1 e IV da
Constituigiio Federal, que impde o procedi-
mento de lei complementar para regular a es-
trutura e funcicnamento do sistema financei-
ro nacional, e, na inconstitucionalidade ma-
terial do mesmo dispositivo, porque a conver-
sfio forcada em instituicio financeira foi além
da norma constitucional, que se dirige a uma
caracterizagio determinada e especifica.

18. O estudo a seguir procedido tem por ob-
jeto analisar o regime juridico das entidades
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