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Resumo: a regulamentacdo do Sistema Financeiro Nacional, prevista no art. 192 da
Constituicdo, arrasta-se j4 hd mais de uma década. Essa mora legislativa é sempre
justificada pela dificuldade de se regulamentar assunto tdo amplo e complexo por meio
de uma unica lei complementar, como supostamente teria exigido o STF. O objetivo deste
artigo é demonstrar que a tese da exigéncia de uma unica lei complementar é
equivocada, e que a estratégia do Governo para eliminar este suposto entrave juridico
por meio de emenda constitucional, para que se viabilize a regulamentacdo "fatiada" do
art. 192, é tdo absurda quanto desnecessaria.

1. Introducao e delimitacao do tema

O conceito de lei é, sem divida, uma das questdes mais tormentosas da ciéncia do

direito. Problemas decorrentes da dicotomia lei em sentido formal e lei em sentido material, ou da

relacdo hierdrquica entre lei complementar e lei ordindria, ou ainda do alcance das expressoes

por forca de lei e em virtude de lei parecem destinados a ser objeto de debates interminaveis,

sem que se chegue nem ao menos perto de um consenso sobre eles.

O tema do presente trabalho também relaciona-se ao conceito de lei, mas ndo se

envolve com as amplas questdes acima citadas.' Pelo contrdrio, a andlise a ser levada a cabo

1

Sobre a discussdo acerca do conceito de lei, cf. Christian Starck, Der Gesetzesbegriff des Grundgeselz, pp. 21 a 47
(hd traducdo espanhola). Ainda que o trabalho de Starck seja dedicado ao conceito de lei na constituicdo
alema, a andlise contida nas paginas indicadas fornece um étimo fundamento para o debate sobre o conceito
de lei em geral. Sobre problemas relacionados ao conceito de lei complementar, cf. José Afonso da Silva,
Aplicabilidade das normas constitucionais, pp. 246 ss., bem como as duas monografias fundamentais sobre o

© Virgilio Afonso da Silva



Revista de Direito Mercantil 127 (2002): 79-92.

pretende ocupar-se com o conceito de lei em um caso bastante especifico: o do art. 192 da
Constituicdo Federal. Outra delimitacdo necessaria refere-se ao método. A presente andlise
tem cariz exclusivamente dogmadtico: tanto analitico-conceitual, porquanto visa a clarificar
um conceito chave do texto constitucional; quanto normativo, pois, partindo dos resultados
da andlise conceitual, além de nao se furtar a criticar outras concepcdes acerca do tema,

mesmo que majoritdrias, visa a fornecer uma resposta adequada ao problema enfrentado.?
T0[14d

Esse esclarecimento sobre o método ja seria suficiente para delimitar os objetivos
pretendidos. Todavia, devido a forte impregnacao politica do tema - especialmente por estar
intimamente ligado a proposta de autonomia operacional do Banco Central -, ndo parece ser
demais deixar claros os limites exclusivamente académico-juridicos deste trabalho, para que

ndo se dé azo a interpretacdes distorcidas.”

O que se procurard contestar, neste artigo, é o entendimento generalizado segundo o
qual o artigo 192 s6 poderia ser regulamentado por uma unica lei complementar, que
abrangeria todos os seus aspectos. Isso explicaria, ainda segundo esta crenca, por que temas
tdo relevantes, como o limite dos juros reais e a reforma do desenho institucional da
regulacdo financeira, ainda nao foram objeto de deliberacdo do Congresso. Nos jornais, por

exemplo, é recorrente o argumento. Uma reportagem de agosto do ano passado afirmava:

"A Camara dos Deputados aplainou ontem o caminho para o Executivo tocar em frente
seu plano de aprovar a independéncia do Banco Central (BC). Por 19 votos contra seis,
uma comissdo especial aprovou a Proposta de Emenda Constitucional (PEC) n° 53, que
autoriza a regulamentacdo do sistema financeiro de forma 'fatiada' - permite que sejam
criadas leis especificas para cada assunto do setor. A matéria segue agora ao plendrio

assunto: Geraldo Ataliba, Lei complementar na Constituicdo, 1971 e José Souto Maior Borges, Lei complementar
tributdria, 1975.

Cf., sobre essas dimensdes da dogmadtica juridica, Robert Alexy, Theorie der Grundrechte, pp. 23 e 25. Cf.
também Ralf Dreier, Recht - Moral - Ideologie, pp. 10 ss.; Willis Santiago Guerra Filho, Teoria processual da
constitui¢do, pp. 97 e 98. Alexy, Theorie der juristischen Argumentation, p. 308, menciona trés tarefas bdsicas da
dogmitica juridica: (1) a descri¢io do direito vigente; (2) sua andlise conceitual-sistemdtica; e (3) a
elaboracdo de propostas para a solucdo de casos problemadticos. Nesse sentido, o presente trabalho
enquadra-se nas categorias (2) e (3). Sobre outra forma de divisio da dogmadtica juridica, cf. também Tércio
Sampaio Ferraz Jr., Introdugcdo ao estudo do direito, pp. 91-92.

No momento em que finalizamos a redacéo deste trabalho, jd fora aprovada por uma Comissdo Especial da
Camara dos Deputados a Proposta de Emenda Constitucional (PEC) n° 53/1999, que altera o inciso V do
art. 163 e o art. 192 da Constitui¢do, além do caput do art. 52 do Ato das Disposi¢des Constitucionais
Transitérias. Eventualmente, esta PEC podera jd ter sido promulgada quando da publicacido deste artigo.
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para ser apreciada em dois turnos. Na pratica a medida revoga o art. 192 da constituicdo
Federal, que determina que o processo de reordenacdo do sistema deve ser realizado por

uma Unica lei complementar".*

Conquanto discutamos a proposta de emenda constitucional ao art. 192, limitamos-nos

a fazé-lo somente na medida do necessdrio aos objetivos da presente andlise. Discutir as

outras mudancas constitucionais propostas na PEC 53/1999 extrapolaria os limites aqui

impostos. No decorrer do artigo, contudo, reforcaremos essa delimitacdo, sempre que isso

seja necessdrio para a com-

T1121

preensdo exata dos propésitos de nosso estudo.’

4

5

Sérgio Prado / Sheila D'Amorim, "Unido prepara caminho para independéncia do BC", Gazeta Mercantil,
9.08.2001, p. A-7. No mesmo sentido, Marluza Mattos, "Comissdo aprova o 192 e jd aguarda projeto do BC",
Valor Econdmico, 9.08.2001, p. A-8. Em ambeas, a tese da lei tnica é a premissa do embate politico: a oposicéo,
obviamente, ndo concorda com a "blindagem" da politica monetdria que seria viabilizada com a
regulamentac¢do "fatiada" do art. 192. Ainda no mesmo sentido, cf. Celso Pinto, "Mais razdes para buscar
ddlares", Folha de Sdo Paulo, 24.05.2001, p. A-8. Um pouco mais de pimenta no tempero da discussdo politica
acrescentou recentemente Elio Gaspari, em sua coluna de 28.10.2001 (Folha de Sdo Paulo, p. A-18). Com o
subtitulo "A velha ata mostra o poder da banca", Gaspari registra a recente descoberta da ata dos quatro dias
de reunides do presidente Costa e Silva com uma comissdo de juristas, com o objetivo de reformar a
Constituicdo de 1967. Num certo trecho do documento, o ex-governador mineiro Rondon Pacheco afirma:
"A reforma bancdria esteve no Congresso durante 12 anos e nunca saiu. (...) E ndo saiu porque os sindicatos
dos bancos atuavam no sentido de impedir a vota¢do". Gaspari entdo provoca: "Segundo a Constituicdo de
1988, o Congresso deveria votar a lei que regulamentaria o sistema financeiro. Passaram-se 13 anos e trés
eleicdes nas quais os bancos despejaram pelo menos R$ 30 milhdes e ela ainda néo foi votada". Para um
panorama dos 4nimos politicos relativos ao tema, incluindo a forte declaracdo do presidencidvel Ciro
Gomes, para quem a criacdo da autonomia do banco central ainda no mandato do Presidente Fernando
Henrique Cardoso seria "golpe de Estado", ver o artigo de Suely Caldas, "O BC dos presidencidveis - o que
os candidatos a candidatos a Presidéncia dizem de um banco central autébnomo?", O Estado de Sdo Paulo,
25.11.2001, p. B-2.

Ha outros aspectos polémicos relativos ao art. 192 que ndo serdo abordados aqui. S6 para referir: (a) a
criacdo do Fundo Garantidor de Créditos (FGC) por meio de resolu¢do do Conselho Monetédrio Nacional,
objeto da ADIn 1398-0 (ver a respeito, Jean Paul Cabral Veiga da Rocha, "O controle de constitucionalidade
da capacidade normativa de conjuntura do Conselho Monetdrio Nacional e do Banco Central: o caso do
Fundo Garantidor de Créditos (FGQ)", Revista de Direito Mercantil 120 (2000), pp. 111-127); (b) o alegado
conflito de competéncia entre o Banco Central e o Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE),
no que se refere a aprovacdo de atos de concentracdo envolvendo institui¢cdes financeiras (a respeito ver, do
mesmo autor, "A defesa da concorréncia no sistema financeiro: um modelo para o Brasil", Rev. Fac. Direito
USP 96 (2001), no prelo).
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2. O problema e os argumentos recorrentes
A redacdo do caput do art. 192 da Constituicdo Federal é extremamente clara e seria
dificil de se imaginar, mesmo em se tratando de um tema polémico, que fosse dar ensejo a

duvidas interpretativas.

"Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, serd
regulado em lei complementar, que [...]".

A julgar pela opinido daqueles que comentaram esse art. 192, no entanto, ele poderia
ser considerado como o culpado pelo fato de o sistema financeiro nacional ainda nao ter sido
regulamentado pelo Congresso Nacional, decorridos mais de treze anos da promulgacdo da
Constituicdo. Um bom exemplo dessa imputacdo de culpa oferece o voto do relator da

Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) 53, de 1999, Deputado Rubem Medina:

"[...] a Proposta de Emenda a Constituicdo n°® 53/99 deve ser entendida essencialmente
como uma forma de superar as dificuldades de regulamentacdo do art. 192 da
Constituicdo Federal [...]"

"A tarefa ndo tem sido fécil. Além das resisténcias politicas relacionadas a vigéncia do
limite da taxa de juros reais previsto no § 3°, a abrangéncia dos temas enumerados no
artigo, a complexidade e interacdo dos mercados financeiros e a manifestacdo do
Supremo Tribunal Federal no sentido de que a regulamentacdo se faga por uma inica lei
complementar tém inviabilizado o consenso imprescindivel para a construcdo da nova
ordem financeira do Pais. [...]"

"A simplificacdo do texto do art. 192, mediante [...]a disposicdo explicita de que a
regulamentacdo poderd ser feita em leis complementares vém operar no sentido da
facilitacdo da tarefa de regulamentar, porquanto a partir de entdo a regulamentacdo
poderd ser realizada de forma fracionada, no conteido e no tempo, podendo abordar
separadamente a disciplina dos diversos mercados que compdem o sistema financeiro"
(grifos nossos)
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Na concepc¢do do relator da proposta de emenda, e de vdrios outros autores que
6 ~ . . . .
escreveram sobre o tema,’ a regulamentacdo do sistema financeiro nacional deve ser feita,

por imposicdo do caput do art. 192, por meio de uma #nica lei complementar.

Em seu discurso de posse na presidéncia da Federacdo Brasileira das Associa¢coes de

Bancos (Febraban) e da Federacdo Nacio-
12131
nal dos Bancos (Fenabran), em 12 de marco de 2000, Gabriel Jorge Ferreira afirmou:

"Apoiamos integralmente a proposta de emenda constitucional, j4 aprovada no Senado e

agora em discussdo na Camara dos Deputados, que permitiu a regulacdo do Sistema

Financeiro Nacional por meio de leis complementares e ndo por apenas uma".’

Duas parecem ser as razdes para esse entendimento, tdo disseminado entre a classe

politica, as autoridades monetdrias, as institui¢des financeiras e a midia:®
(1) o caput do art. 192 menciona lei complementar no singular

Ainda que o relator da PEC 53/1999, Deputado Rubem Medina, ndo explique
exatamente o porqué da conclusdo sobre a necessidade de uma lei complementar tnica, sua
proposta de modificacdo do caput do art. 192 é esclarecedora. Para que o problema
desapareca, basta trocar o singular pelo plural: ao invés de lei complementar, leis complementares.

Que seja perdoado o trocadilho, mas o argumento é bastante singular.

(2) a decisdo do STF no julgamento da ADIn 4-7

® Cf, por exemplo, Arnoldo Wald / Ives Gandra da Silva Martins, "A protecdo do consumidor e as institui¢des
financeiras", Folha de Sdo Paulo, 25.01.2002, in verbis: "a legislacdo do sistema financeiro nacional, que
abrange todos os bancos, deve ser objeto de uma wnica lei complementar, tratando também dos mercados de
capitais e segurador, em virtude do disposto no art. 192 da Constitui¢do" (grifamos). Cf. também Antonio
Kandir, "Artigo 192", Folha de Sao Paulo, 24.03.1996; do mesmo autor, "Facilitando a reforma financeira", O
Estado de Sdo Paulo, 02.04.1996; Mailson da Nébrega, "Aumentam as chances da lei sobre autonomia do
Banco Central", Boletim Tendéncias, 10.08.2001, p. 2; Gustavo Franco, "A sinuca do 192", Veja, 02.08.2000. Cf.
também: editorial do jornal O Estado de Sdo Paulo, "FHC fard nova ofensiva para concluir reformas", de
25.12.2000; editorial do Jornal da Tarde, "A caminho da reforma financeira", de 12.08.2001.

Gabriel Jorge Ferreira, "Novos rumos para o sistema financeiro", Revista de Direito Bancdrio, do Mercado de
Capitais e da Arbitragem, 12 (2001): 20-28 [25].

J4 a doutrina juridica tem sido omissa - salvo engano nosso - sobre esse tema, com a excec¢do do trabalho de
Celso Bastos, "Regulamentacdo do Sistema Financeiro Nacional", Cadernos de Direito Tributdrio e Finangas
Piiblicas 17 (1996), pp. 220-229.

7
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Afirma-se com muita freqiiéncia que a decisdo do STF sobre a aplicabilidade do § 3° do
art. 192, que limita a taxa de juros reais, teria imposto o entendimento de que a disciplina do

sistema financeiro nacional deve ser feita em lei complementar unica.

Uma reportagem do més de maio do ano passado foi muito clara a este respeito:

"Para que seja feita item por item, a reforma enfrenta uma barreira legal. O artigo 192 da
Constituicdo estabelece que a regulamentacdo do setor tem de ser feita em bloco, fato
inclusive ratificado pelo Supremo Tribunal Federal."

No tépico seguinte, apés enunciarmos a tese a ser aqui defendida, rebateremos os dois

argumentos acima resumidos.

3. Tese
A tese aqui defendida é simples, mas contraria a crenca dominante: a referéncia a lei, no
caput do art. 192, posto que feita no singular, ndo implica a necessidade de que todo o sistema financeiro

nacional seja regulamentado por intermédio de wma vinica lei complementar.

3.1. Lei complementar e leis complementares

A tese da necessidade de lei Unica, baseada na mencao a lei complementar no singular, é
tao fragil que ndo hd muito o que argumentar em sentido contrdrio. Basta ler a Constituicao
com um pouco de vagar, para perceber que a previsao de lei complementar, no singular, ndo

indica necessidade de lei inica. Exemplos ndo faltam para demonstrar essa afirmacao:

O art. 22 da Constituicdo, que trata das competéncias legislativas privativas da Unido,
prevé, em seu paragrafo unico: "Lei complementar poderd autorizar os Estados a legislar sobre
questoes especificas das matérias relacionadas neste artigo". Ora, é correto sustentar que essa
autorizacdo poderd ser feita apenas por uma tnica lei complementar? Claro que ndo. O que
o texto constitucional estabelece é tdo somente que, sempre que se desejar a autorizacdo

referida, haverd a necessidade de uma lei complementar.

O mesmo raciocinio é aplicavel ao art. 163 da Constituic@o: seria possivel defen-

T3/41

Sérgio Prado, "Reestruturacdo do setor financeiro perde folego", Gazeta Mercantil, 14.05.2001, p. A-14.
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der que as financas publicas, a divida publica externa e interna - incluida a das autarquias,
fundacdes e demais entidades controladas pelo poder publico -, a concessdo de garantias
pelas entidades publicas, a emissdo e resgate de titulos da divida publica, a fiscalizacdo das
institui¢cdes financeiras, as operacdes de cambio realizadas por 6rgaos e entidades da Unido,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios e a compatibilizacdo das funcbes das
instituicdes oficiais de crédito da Unido, enfim, que todas essas matérias deveriam ser
regulamentadas por uma unica lei complementar? Pois bem: o caput do art. 163 faz mencao a

lei complementar no singular!"™

O absurdo fica ainda mais claro se ndo nos limitarmos as previsbes de leis

Z . ~ ~on n :
complementares. Alguém poderia pensar, por exemplo, que a mencdo a "lei", feita pelo art.
5°, II, indica uma unica lei? Ou teria sido melhor dizer "ninguém serd obrigado a fazer ou

deixar de fazer alguma coisa sendo em virtude de leis"?"'

Mais interessante ainda € o caso da lei complementar mencionada no art. 161 da

Constituicdo e no art. 39, pardgrafo inico do ADCT. O art. 161 prevé:
"Art. 161. Cabe a lei complementar:
I - definir valor adicionado para fins do disposto no art. 158, pardgrafo unico, I;

IT - estabelecer normas sobre a entrega dos recursos de que trata o art. 159,
especialmente sobre os critérios de rateio dos fundos previstos em seu inciso I,
objetivando promover o equilibrio sécio-econémico entre Estados e entre Municipios;

IIT - dispor sobre o acompanhamento, pelos beneficidrios, do célculo das quotas e da
liberacdo das participagdes previstas nos arts. 157, 158 e 159"

A opcéo pelo singular € clara - reforcada até mesmo pelo artigo definido -, e poderia
dar a entender que, nesse caso, a duvida inexistiria: as matérias enumeradas nos trés incisos
deverdo ser reguladas em lei complementar dnica. O art. 39, pardgrafo dnico, do ADCT,

- . . " "
parece, no entanto, indicar outro entendimento. Segundo esse dispositivo, o "Congresso
Nacional deverd votar no prazo de doze meses a lei complementar prevista no art. 161, II"."?

Como se pode perceber, o prazo s6 vale para a lei complementar prevista no art. 161, II e

19 Ainda sobre o artigo 163, ver a discussdo sobre a Lei de Responsabilidade Fiscal, infra, item 3.2.3.
" No mesmo sentido, cf. Celso Bastos, "Regulamentacio do Sistema Financeiro Nacional", p. 225.

2" Previsdo idéntica pode ser encontrada no art. 34, § 2°, I, do ADCT.
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ndo para uma hipotética lei complementar unica, prevista no caput, e valida para todos os
incisos. Cada inciso do art. 161, entdo, podera - qui¢cd devera - ser regulamentado por uma -
ou até mais de uma - lei complementar. A opcdo pelo singular, no caput do artigo, como se

vé, nada significa.

3.2. A posicao do STF: a falacia do tratamento global
Sustentar, com base na decisio sobre a ADIn 4-7, que a necessidade de lei
complementar tnica expressa o entendimento do Supremo Tribunal Federal é posicdo que

resulta de uma interpretacdo distorcida daquele caso.

Em primeiro lugar, deve ser afastado o argumento de autoridade. Nao é papel de um
trabalho académico aceitar de forma acritica nem as posi¢cdes ditas majoritdrias, nem as
decisdes do Poder Judicidrio.” Muito pelo contrério, o papel da dogmatica juridica €, em
grande medida, avaliar criticamente o exercicio da atividade jurisprudencial, apontando seus
erros e acertos. £ dever da dogmitica juridica, como disciplina prética, procurar oferecer

uma resposta correta aos casos concretos."
4|51
A tese do STF costuma ser resumida pelo item 6 da ementa da ADIn 4-7:

"[...] S6 o tratamento global do Sistema Financeiro Nacional, na futura lei complementar,
com a observancia de todas as normas do 'caput’, dos incisos e pardgrafos do art. 192, é
que permitird a incidéncia da referida norma sobre juros reais e desde que estes também
sejam conceituados em tal diploma.""

Com base nisso criou-se a tese da lei complementar sinica, mesmo que o STF tenha apenas
referido um tratamento global e ndo uma lei unica. Claro que se pode argumentar que
tratamento global implica lei tnica, ainda mais quando se fala "na futura lei complementar".
Bem, ndo parece ser necessdrio voltar a discussao sobre a utilizacdo do termo lei complementar

no singular ou no plural, ja visto no tépico anterior. Mas, para aqueles que ainda tém duvida

¥ Cf, sobre o topos "posi¢do doutrindria dominante", Friedrich Miiller, Furistische Methodik, pp. 235-236.
Quanto a recepgdo pouco critica da jurisprudéncia do STF por parte da doutrina, cf., com relacdo a outro
caso paradigmadtico - o do principio da proporcionalidade -, Luis Virgilio Afonso da Silva, "O proporcional e
o razoavel", Revista dos Tribunais 798 (2002).

'* Cf. Robert Alexy, Theorie der Grundrechte, p. 26.

'* RT]J 147, 719 [720] (grifos nossos).
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e queiram insistir na tese de que a referéncia a "tratamento global" e a "futura lei
complementar" implica, necessariamente, a exigibilidade de uma lei unica, seguem algumas

consideracdes:

3.2.1. O argumento "ab absurdum"

O que aconteceria caso fosse promulgada uma lei complementar que disciplinasse
apenas parte do art. 192 da Constituicdo? Seria ela inconstitucional? Em caso afirmativo,
estaria entdo o legislador brasileiro realmente na mais comoda das posi¢oes, protegido pela
estranha médxima "é melhor ser inerte do que fazer parte do servico".' Caso o legislador, nos
proximos cem anos, ndo se mova e nao elabore a lei complementar prevista no caput do art.
192, nada acontecerd, jd que uma possivel declaracdo de inconstitucionalidade por omissao
nido teria nenhum efeito prdtico, o mesmo valendo para uma decisdo de um possivel
mandado de injuncao, jd que o STF também o desproveu dos efeitos praticos que ele deveria
ter.'” Caso o legislador procure, contudo, exercer o seu dever de legislar, pairard sempre
sobre a sua atividade a ameaca: "faca uma lei que discipline tudo; caso algo seja esquecido,
serd ela inconstitucional". Diante disso, é melhor ficar inerte. Parece que aqueles que
defendem a exigibilidade de lei tinica ainda ndo se aperceberam dessa conseqiiéncia de sua

tese. Se perceberam, tém eles uma estranha concepcao da atividade legislativa.

3.2.2. O significado da expressao "tratamento global"

Nao param por ai, contudo, as contradi¢ées e incoeréncias. Uma atenta leitura do
trecho da decisdo acima citado pode complicar sua utilizacdo como argumento a favor da
exigibilidade de lei complementar tnica. O STF decidiu que a incidéncia da norma sobre os
juros reais, prevista no § 3° do art. 192, s6 sera possivel depois do tratamento global do Sistema
Financeiro Nacional. E complementa que serd a lei complementar prevista no caput que
regulamentard a questdo, com a observancia de todas as normas do caput, dos incisos e dos
paragrafos do art. 192. Tivesse a decisdo parado por aqui, teria talvez a tese da exigibilidade

de lei complementar dnica um argumento jurisprudencial a seu favor. A decisdo, contudo,

' No mesmo sentido, cf. Celso Bastos, "Regulamentacdo do Sistema Financeiro Nacional", p. 223.

"7 Sobre os mandados de injun¢do relativos ao tema ver infra, item 3.2.4.
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vai mais além e prevé que a eficdcia da norma sobre juros reais sé poderd se tornar plena
n z . . n . .

desde que estes também sejam conceituados" na lei complementar prevista no caput. Ora,
como pode uma lei Unica deixar parte do art. 192 sem regulamentacdo? Se o STF realmente
exigisse uma lei complementar tnica, a ressalva seria completamente descabida. Ndo hd como
haver uma disciplina global em lei vinica que possa deixar de lado parte do artigo. A exigibilidade de

lei comple-
1561

mentar Unica, portanto, ndo encontra fundamento na decisdo do Supremo Tribunal Federal,
pois a decisdo da ADIn 4-7 aventa a possibilidade - explicita pela conjuncdo "desde que" - de
que a lei complementar regulamente o sistema financeiro nacional, mas nao discipline a taxa

de juros reais.

Ainda no mesmo acérddo, hd um trecho que elimina definitivamente quaisquer
duvidas - trecho este que infelizmente néo foi devidamente registrado na ementa do acérdao.

Trata-se do pardgrafo n° 34 do voto do Relator, Ministro Sydney Sanches:

"34. E tudo isso ha de ser explicitado na lei complementar ou seja, quais as atividades
licitas e ilicitas, no sistema financeiro nacional, para que se possa saber, depois, quais as
que devem ser convertidas em tipos penais, na lei de usura, que hd de ser uma lei ordindria,
como se extrai da 2° parte do § 3° do art. 192.""*

Eo seguinte o texto do § 3°:

"§ 3° As taxas de juros reais, nelas incluidas comissoes e quaisquer outras remuneragoes
direta ou indiretamente referidas a concessdo de crédito, ndo poderdo ser superiores a
doze por cento ao ano; a cobranca acima deste limite serd conceituada como crime de
usura, punido, em todas as suas modalidades, nos termos que a lei determinar."

Ora, se o STF estivesse a defender a tese da lei complementar tnica, esta deveria tratar
também da tipificacdo do crime de usura, previsto na referida segunda parte do § 3°. Isto
demonstra cabalmente que, tanto do ponto de vista da légica interna do art. 192, quanto da
decisio do STF, a tese do "tratamento global" enquanto exigéncia de lei unica é
insustentdvel. A posicdo do relator pode ser tomada como do STF, uma vez que seu voto

pela improcedéncia da ADIn foi vitorioso. Acompanharam o Relator, sem contestar sua

'® RT]J 147, 719 [806] (grifos nossos).
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afirmagao sobre a lei ordindria que deveria tipificar o crime de usura, os Ministros Celso de Mello™,

Célio Borja®, Octavio Gallotti®', Aldir Passarinho® e Moreira Alves®.

Percebe-se, assim, como uma interpretacao literal da ementa do acérdao, isolada do
texto integral deste, incorreu em tdo grave equivoco. O texto, fora do contexto, torna-se

outro texto.**

Registre-se que parte dos doutrinadores em cujos pareceres fundamentou-se o voto do
Ministro Sydney Sanches defende expressamente esta tese da necessidade de uma dupla
legislacdo, complementar e ordindria, para que se regulamente o art. 192.* Desnecessério é

insistir mais neste ponto, diante do que ja foi demonstrado.

3.2.3. A Lei de Responsabilidade Fiscal
H4 ainda outro elemento que reforca a tese de que a exigibilidade de lei uinica decorre
de uma interpretagdo distorcida da decisdo do STF: o préprio Supremo Tribunal Federal jd

rejeitou esse argumento em outras decisoes, ainda que relacionadas a
16[71

outros artigos constitucionais. Na apreciacdo da ADIn 2238-5, o tribunal, "por maioria,
vencido o Senhor Ministro Marco Aurélio, rejeitou a argiiicdo de inconstitucionalidade

formal da lei, em sua totalidade, ao argumento de que o projeto teria que ter disciplinado por

—_

* RT]J 147, 719 [820-827].

* RTJ 147, 719 [845-849].

' RTJ 147, 719 [849-850].

* RT]J 147, 719 [850-853].

* RT]J 147, 719 [853-854].

Celso Bastos, neste ponto, é ainda mais incisivo: "A ementa néo € inteiramente fiel ao contetddo do acérdao”

(cf. "Regulamentacdo do Sistema Financeiro Nacional", p. 228).

° Cf. Celso Bastos, "Tabelamento de juros", RDP 88, p. 172-181, [180]; Ives Gandra da Silva Martins,
"Tabelamento de juros. Juros reais e sua conformacio juridica", RDP 88, p. 182-189 [188]; Caio T4cito, "O
artigo 192 da Constituicdo Federal e seu pardgrafo 3°", RDP 88, p. 151-157 [157]. Em seu voto, o Ministro
Sydney Sanches reproduz estes e outros pareceres e afirma: "23. Acolho, no substancial, a fundamentacéo
dos pareceres da Consultoria-Geral da Reptiblica (SR-70/88), aqui impugnado, da Advocacia-Geral da Unido
(fls. 209/212) e dos juristas e professores Hely Lopes Meirelles, Caio T4cito, José Frederico Marques, Manoel
Gongalves Ferreira Filho, Celso Bastos, Ives Gandra da Silva Martins, José Alfredo de Oliveira Baracho,
Rosah Russomano, Cid Herdclito de Queiroz, Arnoldo Wald e Geraldo Vidigal" - cf. RT] 147, 719 [805].
Afora parte deste impressionante rol de pareceristas, também Pinto Ferreira sustenta a tese da legislacdo
dupla (Comentdrios & Constituicdo Brasileira, vol. 6, Sdo Paulo, Saraiva, 1994, p. 569 e 572-573).

o

N

N
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N
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inteiro o artigo 163 da Constituicdo Federal"® A lei em questdo aqui € a Lei Complementar n°
101, de 04 de maio de 2000 - a tao discutida Lei de Responsabilidade Fiscal. O caput do art.
163 determina: "Lei complementar dispord sobre". Como jd afirmamos supra,”’ nem neste
nem em nenhum outro artigo a Constituicdo se refere a "leis complementares". Como o STF
nunca sustentou, de forma explicita, a exigibilidade de lei complementar tinica para o art.
192 ou, o que € ainda mais esclarecedor, como o tribunal nunca sustentou, de forma
explicita, que o caso do art. 192 é um caso peculiar e que, somente para ele, seria necessaria
uma lei tnica, parece que a decisdo sobre a ndo-exigibilidade de lei inica para o art. 163 da
Constitui¢do aponta para um sentido inequivoco: ndo hd como depreender das decisées do STF a
tese da exigibilidade de lei complementar vinica, nem para a disciplina do art. 192, nem de outros artigos

da Constituicdo.

3.2.4. O STF e a regulamentacao da Constituicao

Aqueles que se deram ou que se derem ao trabalho de ler as cento e quarenta pdginas
da Revista Trimestral de Jurisprudéncia (RT]) que reproduzem a integra da ADIn 4-7%
puderam ou poderdo perceber que a intencdo do Supremo Tribunal Federal, com a decisao,
era simplesmente afastar a aplicabilidade imediata e a eficdcia plena da limitacdo dos juros
reais. Quanto a isso, parece ndo haver divida. Para alcancar esse objetivo, no entanto, a
decisdo teve que usar argumentos extremamente contraditdrios, o que, provavelmente,
colaborou para tornar nebulosa a interpretacdo do tribunal. Para muitos, essa confusdo deve
ter sido proveitosa, j4 que, até hoje, a aplicacdo do limite constitucional aos juros reais tem

sido considerada como impossivel, visto que dependente de lei regulamentadora.”

Embora néo seja tema deste artigo a discussdo sobre a eficdcia do art. 192, § 3° da
Constitui¢do, ndo se pode deixar de registrar que o argumento do STF para afastar a

aplicabilidade do dispositivo € bastante discutivel: segundo o Tribunal, ele ndo seria aplicavel

[

 DJ 06.10.2000 (grifos nossos).

Item 3.1.

® RT]J 147, 719-858.

H4 indmeros juizes em primeira instdncia e alguns desembargadores em Tribunais de Justica que vém
aplicando o limite constitucional aos juros reais. Tais decisdes, contudo, ndo s6 sdo uma excecdo, como
tendem a ser reformadas em sede de recurso.

[
3

N
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porque a lei ndo definiu o que sdo juros reais.” Ora, se todos os conceitos usados em textos
legais tivessem que ser expressamente definidos em diplomas legais para que pudessem ser
aplicaveis, boa parte da legislacdo brasileira ndo poderia produzir efeitos. Salvo engano, cabe
precipuamente a doutrina e a jurisprudéncia o papel de discutir e definir os limites e o

significado dos conceitos juridicos.”
17/181

Um pronunciamento mais claro do STF estd para ser cobrado no julgamento da ADIn
2223-7, mediante a qual o Partido do Trabalhadores (PT) sustentou a inconstitucionalidade
de alguns artigos da Lei n® 9932, de 20 de dezembro de 1999. Esta lei ordindria dispde sobre
a transferéncia de atribuicées da IRB-Brasil Resseguros S.A. para a Superintendéncia de
Seguros Privados (SUSEP). O principal argumento do PT é o da exigéncia, estipulada pelo
inciso II do art. 192, combinado com o seu caput, de lei complementar para a matéria.”” Em
sua peticdo inicial, o PT refere-se expressamente a ADIn 4-7 e ao "tratamento global do

sistema financeiro".

Em sua decisdo de 13 de julho de 2000, que deferiu a liminar ad referendum do Tribunal
Pleno, o Relator, Ministro Mauricio Corréa, fez uma afirmacao que, em principio, induziria a

confirmacdo da tese atacada no presente trabalho:

"O que se assevera é que a Lei n® 9932, de 20 de dezembro de 1999, adentrou o campo
da autorizacdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro e resseguro, o que
somente poderia ocorrer mediante a lei complementar - que esta Corte jd entendeu
abrangente - e que versard, se algum dia vier a ser aprovada, sobre o Sistema

% RT]J 147, 719 [720].

' Nesse sentido parecem ser definitivas as palavras de José Carlos Barbosa Moreira, "Mandado de injuncéo",
Revista de Processo 56 (1989), p. 112, acerca do conceito de juros reais: "Gostaria, para tornar mais claro o
assunto, de fixar certas hipdteses nas quais, a meu ver, fica excluida a possibilidade da utilizacdo do
Mandado de Injuncéo, fica excluido o cabimento do Mandado de Injun¢do. Em primeiro lugar, ndo cabe o
Mandado de Injun¢do quando a norma constitucional seja bastante em si mesma, ou, como se costuma
dizer, auto-aplicdvel, ainda que, para lhe dar um sentido operante, atuante, sejamos obrigados a proceder a
uma interpretacdo capaz de precisar e concretizar o sentido de conceitos juridicos indeterminados, como o
famoso conceito de 'taxa de juros reais'. Todo conceito juridico indeterminado € suscetivel de concretizacdo
pelo juiz, como € o conceito de boa-fé, como € o conceito de bons costumes, como é o conceito de ordem
publica e tantos outros com os quais estamos habituados a lidar em nossa tarefa cotidiana."

"II - autorizacdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro, resseguro, previdéncia e capitalizacdo,
bem como do érgao oficial fiscalizador;" - trata-se da nova redacdo deste inciso, dada pela Emenda
Constitucional n° 13/96, que extinguiu o monopdlio estatal da atividade de resseguro.

32
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Financeiro Nacional como um grande todo, incluindo seguro , resseguro, previdéncia e
capitalizacdo."”

Em sessdo plendria do dia 22 de novembro de 2001, os Ministros Sepulveda Pertence e
Nelson Jobim referendaram a decisdo do Ministro Relator no sentido de suspender a eficacia
da expressdo "incluindo a competéncia para conceder autoriza¢cdes" contida no art. 1° da

Lei.** Em seguida, a Ministra Ellen Gracie Northfleet pediu vista dos autos.

Persiste, portanto, grande expectativa em relacdo ao julgamento desta ADIn. Nele
reside mais uma oportunidade para que o STF esclareca sua posicdo. Entretanto, se
consagrar a tese da lei complementar unica, ficard devendo uma explicacdo sobre a
coeréncia desta em relagdo ao seu posicionamento no julgamento da ADIn 2238-5, referida
supra. Uma explicacdo satisfatéria também serd devida em relacdo a coeréncia interna da
propria argumentacdo do julgamento da ADIn 4-7, quando o Tribunal adotou a tese da
necessidade da legislacdo dupla. Mais que isso: o STF deverd desenvolver uma boa
justificativa para tamanha restricdo imposta ao Congresso Nacional - afinal de contas, hd
algum registro, na histéria mundial do controle de constitucionalidade, de tribunal que tenha
obrigado o Poder Legislativo a criar uma lei que trate de todos os aspectos de um

determinado artigo da constituicao?

H4 ainda outras evidéncias fortes de que o STF ndo adotou a tese da lei inica. Em dois
mandados de injuncdo relativos ao limite constitucional dos juros,35 o STF decidiu, por
maioria de votos, deferir o pedido, "para que se comunique ao Congresso Nacional a mora
em que se encontra, a fim de que sejam adotadas as providéncias necessarias ao suprimento
da omissdo". Ora, para ser coerente em relacdo a tese da lei complementar tnica, o STF
deveria declarar a mora em relacdo a omissdo de regulamentar todo o art. 192. Entretanto, o

n . , . . o
que se vé nas ementas e nos votos dos dois mandados é sempre a referéncia exclusiva ao § 3

do art. 192.

% DJU 01.08.2000.

% "Art. 1° As funcdes regulatdrias e de fiscalizagdo atribuidas & IRB-Brasil Resseguros S.A. - IRB-BRASIL Re
pelo Decreto-Lei n° 073, de 21 de novembro de 1966, incluindo a competéncia para conceder autorizagdes,
passardo a ser exercidas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP".

% MI 430-7 e MI 342-4. Segundo relata Juliano Basile, o STF j4 tomou cento e sessenta decisdes declarando a

omissdo do Congresso na regulamentacio do § 3° do art. 192 ("STF cobra do Congresso decisdo sobre juros",
Valor Economico, 05.09.2001, p. A-6).
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T8/91

4. A Proposta de Emenda Constitucional

Como jd salientamos anteriormente, uma andlise aprofundada da proposta de emenda
constitucional em tramite no Congresso Nacional (PEC 53/99) extrapolaria os limites deste
artigo. Faz-se necessdrio, contudo, esclarecer alguns pontos polémicos, para que sejam
evitadas interpretacdes distorcidas ou mal intencionadas acerca da tese aqui defendida, ja

que a matéria tem uma enorme conotacao politico-partiddria.

Sustentar que ndo é necessdrio que o Sistema Financeiro Nacional seja regulamentado
por lei complementar tunica, como aqui se sustentou, ndo significa, por exemplo, tomar
partido desta ou daquela forma de autonomia do Banco Central. Se a atual proposta do
Governo € criticdvel, como realmente criticdvel é, na medida em que tenta impor ao seu
sucessor, de forma absolutamente ilegitima, no final de um segundo mandato, um banco
central autdbnomo, isso ndo guarda qualquer relacdo com a tese aqui defendida. Defender a
possibilidade, mesmo com a atual redacdo do art. 192 da Constituicdo, do que se tem
chamado de "regulamentacdo fatiada" ndo implica defender esta ou aquela forma ou este ou
aquele conteiido de "regulamentacdo fatiada". A "fatia" a ser regulamentada pode ser qualquer

uma, inclusive o limite dos juros reais.

Por fim caberia ressaltar o seguinte: serd que ninguém ainda percebeu que o art. 192 jd
vem sendo regulamentado em 'fatias™ A comecar pelo préprio Plano Real, que alterou a
composi¢ao do érgao mais importante do sistema financeiro nacional, o Conselho Monetério
Nacional (CMN). O art. 8° da Lei 9069/95 - originalmente uma medida proviséria de junho
de 1994 - confirmou a diminui¢do dréstica do niimero de membros do CMN, que passaram a
ser somente trés: os Ministros da Fazenda e do Planejamento e o Presidente do Banco
Central. Ora, trata-se claramente de uma alteracdo da Lei 4595/64, o que, segundo a tese
sustentada pelo préprio governo, s6 poderia ser feito pela "super-lei" complementar tnica.

Outros exemplos:

(a) A Lei 9447/97 - também originalmente uma medida proviséria, de novembro de

1995 - ampliou consideravelmente os poderes do Banco Central e a responsabilidade dos
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controladores de institui¢des financeiras, ou seja, alterou os regimes juridicos criados pela lei
6024/74 e pelo decreto-lei 2321/87, que tratam da intervencao, liquidacdo e administracao
especial temporaria de empresas que compdem o sistema financeiro nacional. Além disso, a
Lei 9447/97 - confirmando a medida proviséria que lhe deu origem - alterou competéncias

da comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), modificando os arts. 22 e 26 da Lei 6385/76;

(b) A Medida Proviséria 1719, de 13 de outubro de 1998, convertida no ano passado na
Lei 10190/2001, alterou o decreto-lei 73/66, ou seja, o regime juridico das sociedades

seguradoras, matéria do inciso II do art. 192;

(¢) O polémico PROER (Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento

do Sistema Financeiro Nacional) foi criado pela Medida Proviséria 1179/95;

(d) A lei (ordindria) 7944/89 criou a taxa de fiscalizacdo dos mercados de seguro, de
capitalizacdo e de previdéncia privada;

(¢ O CMN autorizou, mediante a Resolucdo n° 2197, de 31 de agosto de 1995, a
constituicio de entidade privada sem fins lucrativos com o objetivo de administrar
mecanismo de protecdo a titulares de créditos contra instituicdes financeiras: o Fundo
Garantidor de Créditos (FGC). No dia 16 de novembro do mesmo ano, o CMN aprovou o
estatuto e o regulamento do FGC, mediante a Resolu¢do n° 2211. Trata-se, claramente, da

matéria do inciso VI do art. 192.%
Outros exemplos, além da criagdo do FGC, sdo fornecidos pelo préprio relator
19104
da PEC 53/1999 na Comissdo Especial da Camara, Deputado Rubem Medina:

"A falta da regulamentacdo do art. 192 tem levado a iniciativas legislativas esparsas e
assistemadticas, com a finalidade de superar problemas emergentes e inadidveis:

"O Fundo Garantidor de Crédito, mecanismo de protecdo da economia popular previsto
no inciso VI, foi instituido por intermédio de resolucio do Conselho Monetdrio
Nacional;

% Como j4 referido supra, estas resolu¢des do CMN foram objeto da ADIn 1398-0, cujo mérito ndo foi julgado
até o momento.
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"O Instituto de Resseguros do Brasil - IRB teve suas a¢des transformadas por intermédio
de Medida Provisdria, jd convertida na Lei n® 9.482, de 13 de agosto de 1997, embora a
regulamentacdo de seu funcionamento estivesse prevista no inciso II;

"Por Medida Proviséria, foram também as sociedades seguradoras, de capitalizacdo e as
entidades de previdéncia privada submetidas as disposi¢oes da Lei n° 6.024, de 13 de
mar¢o de 1974, e do Decreto-Lei n® 2.321, de 25 de fevereiro de 1987, que tratam
respectivamente dos regimes de intervencdo e liquidacdo extrajudicial e do regime de
administracdo especial temporaria, no caso para serem exercidos pela SUSEP;

"A Lei n® 9.932, de 20 de dezembro de 1999, que transfere atribui¢des do IRB - Brasil
Resseguros S.A. para a SUSEP e que, na pratica, estatui regras para a abertura do
mercado ressegurador nacional encontra-se com sua eficdcia suspensa por decisdo
liminar do Supremo Tribunal Federal, que acolheu Acdo Direta de
Inconstitucionalidade, considerando que a matéria é reservada pelo art. 192 da
Constituic@o para o tratamento exclusivo por lei complementar."

Como se percebe, o artigo 192 j4 vem sendo regulamentado em "fatias". Mais que isso:
essa regulamentacdo vem sendo feita por medidas provisdrias, leis ordindrias e resolucées do
CMN, e ndo por leis complementares. S6 ndo vé quem nio quer. O que causa espécie é que
os préprios parlamentares constatem que o Executivo vem regulamentando o art. 192,
inclusive mediante medidas provisérias posteriormente convertidas em lei pelo Congresso,
ao mesmo tempo em que o Legislativo se deixa aprisionar por uma absurda e inexeqiiivel

exigéncia de regulamentacao integral do artigo.

A situacdo € insdlita: todos repetem, ad nauseam, que o STF teria decidido pela
necessidade da "super-lei" inica complementar. Entretanto, o Presidente da Republica e o
CMN fazem a tal regulamentacdo sempre que acham necessdrio. E o Congresso, legitimo e
exclusivo detentor da funcdo legislativa complementar, dd-se ao trabalho hercileo de,
primeiro, emendar a Constituicdo, para sé entdo poder editar leis sobre o sistema financeiro.
Para completar, o STF, em todos os mandados de injun¢do que julga, manda seu recado,
timido, mas inequivoco, ao Congresso Nacional: "trate de regulamentar logo este artigo, para
que as pessoas possam exercer seus direitos". Ora, s6 faltava o STF exigir, ao mesmo tempo,
que essa regulamentacdo fosse feita pela lei inica, o que demandaria um consenso politico

enorme, praticamente impossivel.
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5. Conclusao

Como se pdde notar ao longo do presente trabalho, o mito da lei complementar tinica
para a regulamentacdo do art. 192 da Constituicdo é produto de uma grande confusdo
interpretativa, seja sobre o texto constitucional, seja sobre a jurisprudéncia do Supremo
Tribunal, ou até mesmo acerca do processo de regulamentacdo da Constituicdo por parte do
legislador. A julgar pelas conseqiiéncias dessa confusdo, pode-se até dizer que esse pode ser
considerado um dos maiores erros de interpretacdo da Constituicdo de 1988. Nao é demais,

portanto, retomar aqui as principais conclusdes a que chegamos no correr deste estudo:

1. A despeito da crenca generalizada, aceita como dogma por economistas, pelo
governo, pelos legisladores, pelas autoridades monetdrias e pela midia, a referéncia a lei

complementar, no singular, no
110114

caput do art. 192 da Constituicdo, é apenas produto de técnica legislativa - essas referéncias

sdo sempre feitas no singular -, e ndo pode ser entendida como referéncia a uma lei tnica.

2. A mencao a um tratamento global do sistema financeiro nacional, na decisdo da ADIn
4-7, ndo pode ser entendida como uma exigéncia, por parte do STF, de uma lei
complementar dnica que discipline completamente o sistema. As principais razdes para esse

entendimento sio:

2.1. A exigéncia de lei dnica teria como conseqiiéncia uma situacdo que beiraria o
absurdo: caso o legislador tentasse exercer sua funcdo de regulamentador da Constituicao,
para que seus dispositivos pudessem ter eficdcia plena, estaria constantemente ameacado de
ver seu trabalho ser declarado inconstitucional, porque incompleto; caso resolvesse ficar

inerte, receberia, quando muito, notificacdes informando-lhe sobre sua inércia.

2.2. O STF admite, na prépria decisio da ADIn 4-7, que a disciplina dos juros reais
podera ficar de fora da hipotética lei sobre o sistema financeiro nacional. Com isso, admite

que o tratamento global ndo implica uma tnica lei que discipline todo o art. 192.
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2.3. O Supremo Tribunal Federal ja deixou claro, em decisdo sobre o art. 163, que a
referéncia a lei complementar no caput de um artigo nado significa que o artigo deva ser

disciplinado por inteiro em um unica lei complementar.

3. A chamada "regulamentacdo fatiada", que o governo pretende colocar em prética
com a aprovacdo da PEC 53/99, ndo s6 ndo depende de mudancas na Constitui¢do, como ja
vem sendo praticada hd bastante tempo, por meio dos mais diversos diplomas legais, até

mesmo por medidas provisérias e por resolucdes do CMN.

Em suma, toda essa celeuma acerca da regulamentacdo do art. 192 por lei
complementar tunica ndo passa de muito barulho por nada. Um equivoco juridico. E leva a
constatacdo de que interpretacdo constitucional ndo é o forte do Governo. Perfeitamente
compreensivel, ja que, nos ultimos tempos, mais facil tem sido mudar a Constituicdo do que

interpreta-la.

Uma outra possivel explicacdo para toda essa confusdo extrapolaria os limites deste
trabalho, de cardter juridico-dogmadtico. Exigiria, na verdade, uma investigacdo socioldgica.
E que talvez tudo isso ndo se restrinja a divergéncias hermenéuticas. Se pensarmos bem, o
Governo e as autoridades monetdrias encontram-se numa sinuca: para impor ao Pais um
banco central autdonomo, teriam que admitir a possibilidade de regulamentacdo parcial do
art. 192. Entretanto, se assim procedessem, ficariam devendo uma explicacdo a sociedade
civil: afinal de contas, se aquela "fatia" do art. 192 pudesse ser regulamentada, por que néo

dispensar igual tratamento ao limite dos juros reais?”’

¥ Nao foi nossa inten¢do, neste trabalho, tratar do regime juridico das taxas de juros, tampouco da
conveniéncia ou viabilidade técnica da constitucionalizacdo de um limite para elas, principalmente num
contexto de globalizacdo financeira. Para uma critica veemente, sob a ética da autoridade monetdria, ao
limite constitucional dos juros, ver o estudo do Banco Central do Brasil apresentado na ADIn 4-7, transcrita
no corpo do acérddo (RT] 147, 758-765). Uma interessante observacdo no sentido contrdrio foi feita
recentemente por Paul Singer, num artigo em que criticava a leitura convencional de Adam Smith: "A
natureza do liberalismo de Smith era diferente do que hoje prevalece. Ele também era a favor da proibi¢ido
legal da usura mediante a fixacdo de um teto para a taxa de juros." Apds citar o trecho do capitulo IV do
livro II de sua grande obra, "Uma investigacdo sobre a natureza e as causas da riqueza das nac¢oes" (1776),
Singer arremata: "Compare-se isso com a fiiria de nossos liberais contra o artigo da Constituicdo que fixa em
12% a taxa méxima de juros no Brasil". Cf. Paul Singer, "O controvertido pai da economia (politica)", Valor
Econémico, 04, 05 e 06.01.2002, Caderno "EU&", pp. 14-16, especialmente p. 16.
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