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CONTRAPONTO

NOTAS SOBRE JUROS E O
CUSTO FINANCEIRO BRASIL

Jairo Saddi

Mais uma vez, o tema “juros”
volta a tona, ocupando espaco no
debate nacional. Para muitos, nossos
juros sdo escorchantes, abusivos e
apenas alimentam lucros exorbitan-
tes de banqueiros inescrupulosos.
Segundo o Diretor do Banco Central,
Luiz Fernando Figueiredo, existem
trés fatores para determinar a redu-
¢do dos juros ao consumidor na eco-
nomia brasileira: “Para reduzir as ta-
xas, podemos estimular a concorrén-
cia, encontrar formas de reduzir a
inadimpléncia e simplificar os im-
postos e a regulamentagdo.” Preten-
demos demonstrar que ha algo maior
em questdo, a que denominaremos
“custo financeiro Brasil” e que inclui
os trés fatores apontados acima, mas
nao sc limita a eles. Para tanto, é ne-
cessario definir juros e sua fundamen-
tacdo juridica e econdmica.

A primeira no¢ao fundamental ¢
a conceituacdo de juros. Pontes de
Miranda (1971) lembra que a pala-
vra juros vem de jure, ablativo de
Jjus, juris, o que significa “direitos”.
Portanto, juros sdo, antes de mais
nada, direitos — ou o que Keynes
(1964) denominaria “direito do cre-
dor no tempo”. Ainda, Pontes de
Miranda define juros como: “o que o
credor pode exigir pelo fato de ter

prestado ou de ndo ter recebido o
que se lhe devia prestar.” Tal autor
realca que, numa ou noutra espé-
cie, o credor foi privado do valor
que deu ou do valor que teria a re-
ceber e ndo recebeu, ressumbrando
disso dois elementos conceituais
dos juros, quais sejam:

a) o valor da prestagdo, feita ou a
ser recebida;

b) o tempo em que permanece a di-
vida, dai o céalculo percentual ou
outro calculo adequado sobre o
valor da divida para certo trato de
tempo.

Simplificadamente, os juros sdo
prestados em coisas fungiveis, em-
bora ordinariamente em dinheiro, e
podem ser normalmente classifica-
dos em remuneratorios e moratori-
os. Os primeiros s3o aqueles que re-
sultam da manifestagdo bilateral ou
unilateral da vontade, geralmente
tendo por fonte o contrato ou o
acordo de vontades. Ja os juros
moratorios resultam do retardamen-
to indevido no cumprimento daque-
la obrigagdo, isto é, da mora em sol-
ver aquela avenca.

Uma vez estabelecidos esses con-
ceitos basicos, ¢ facil concluir que o
juro € custo, ou seja, ¢ insumo do

Sistema Financeiro — meio pelo qual
os tomadores deficitarios (pessoas fi-
sicas ou juridicas) remuneram os
agentes superavitarios. Sendo custo,
¢ facil perceber que sua composi¢ao
esta atrelada a inimeros fatores, “ma-
térias-primas” da industria financei-
ra, numa analogia simplista:

a) Preco do dinheiro: custo basico
— como a moeda ¢ bem fungivel,
ha de se estabelecer um patamar
minimo de oportunidade, ou seja,
uma taxa minima de referéncia,
que, em nosso caso, ¢ taxa de
poupanga ou uma espécie de pri-
me rate, abaixo da qual ninguém
se dispde a investir seus recur-
sos. Por exemplo, nenhum ban-
co conseguiria captar um centa-
vo se oferecesse uma taxa menor
do que a poupanca: pelo mesmo
risco, 0s agentes econdmicos pre-
ferem aplicar seus recursos na
Caixa Econdémica ou no Banco do
Brasil, instituicdes federais que
ndo podem se tornar insolventes.

b) Custo das restricdes monetarias:
o Banco Central obriga que parte
dos depositos sejam nele feitos,
muitos sem qualquer tipo de re-
muneracdo, ou condiciona a apli-
cacdo de determinadas linhas a
determinados tipos de crédito.
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Tais custos devem se refletir tam-
bém na taxa, ja que o banco re-
passa esse custo para o tomador
final.

c¢) Custos operacionais: eles envol-
vem desde o custo de agéncias,
pessoal, seguranga, etc. até o
custo da contingéncia legal (ris-
cos de o banco nao receber, por
exemplo).

d) Cunha fiscal: os impostos inci-
dentes sobre o crédito.

Os juros, como qualquer merca-
doria — e eles ndo passam de uma
mercadoria —, sofrem os efeitos da
oferta e da demanda, lei imutavel da
natureza econdmica: se ha mais gen-
te querendo comprar juros, 0 prego
sobe, caso contrario, ele cai. E na-
tural que haja um certo componente
concorrencial no processo, ¢ a con-
centracao do Sistema Financeiro ¢
inegavel, mas, por si so, a alegacao
de que inexiste concorréncia no Sis-
tema Bancario ndo procede — tanto
que o maior banco brasileiro por
depositos, o Bradesco, ¢ lider com
cerca de 16% do mercado. A con-
corréncia deve aumentar, € € a iSso
que os bancos estrangeiros estdo se
propondo, alguns, inclusive, ofere-
cendo mais beneficios para o con-
sumidor de crédito. Ainda ha restri-
¢Oes em demasia a entrada de no-
vos players e ocorre também uma
certa “tropicalizacdo dos bancos es-
trangeiros”, que se adaptam aos bra-
sileiros, e nao vice-versa. Enfim, em
qualquer lugar do mundo, hd uma
certa concentragdo no Sistema Fi-
nanceiro pela propria natureza do
volume e da escala necessarios para
se operar a intermediacdo financeira.

Por oportuno, uma nota sobre a
tdo falada limitacdo constitucional
dos juros: a limitagdo constitucio-
nal dos juros, cuja proposta de
emenda ja passou pela Comissao de
Constitui¢do, Justica e Cidadania no
Senado, ja que o proprio Supremo
Tribunal Federal determinou a com-
pleta regulamentac¢do do art. 192 da

Constitui¢do, esta em vias de se tor-
nar extinta. Sem a emocao que tem
por habito balizar esse assunto, a li-
mitacdo constitucional dos juros €
prejudicial ao processo de formagao
de poupangas, obriga o Banco Cen-
tral a praticar uma politica moneta-
ria passiva e impede eventuais ajus-
tes conjunturais, que passam a ser
realizados apenas por intermédio de
politica fiscal. Se ndo bastassem tais
consideracdes de ordem macroeco-
nomica, ha também, pelo menos,
quatro razoes para se impedir limi-
tacdo de juros, quais sejam:

a) evitar erros na formulagao de
expectativas dos agentes econo-
micos quanto a inflagdo futura,
0 que, na pratica, suprimira a li-
berdade do mercado de formar
taxas de juros prefixadas;

b) impedir o repasse de custos ad-
ministrativos e outros 6nus na
concessao do crédito, o que re-
presenta a inviabilidade das ope-
ragdes de crédito com o varejo e
o consumidor final;

¢) evitar o repasse do componente de
risco, que podera significar o fim
da oferta de crédito para os seg-
mentos que ndo puderam dar ga-
rantias consideradas adequadas
ou suficientes pelos emprestadores;

d) impedir repasse de empréstimos
externos no ambito do Sistema
Financeiro, ja que, certamente,
havera conflito de leis na esfera
do direito privado, pelo fato de
tal limitacdo de juros ndo encon-
trar guarida no mundo hodierno.

Hé um componente essencial as-
sociado aos custos — e que ja foi
mencionado —, que € o risco. Nao
surpreendentemente, o custo de cap-
tagdo de crédito para pessoas juri-
dicas é menor do que o de pessoas
fisicas. Nao que todas as empresas
sejam melhores pagadores do que
seus individuos, mas h4 um proble-
ma de assimetria informacional: os
bancos ainda ndo estdo suficiente-
mente preparados para conceder
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corretamente crédito a pessoas fisi-
cas apenas com meros avais ou, em
outras palavras, eles ndo dispdem de
informagdes suficientes para redu-
zir as taxas e preferem, assim, man-
ter-se com mais gordura (especial-
mente se ha demanda) do que arris-
car seus capitais.

Finalmente, ¢ digno de nota que
todos somos “gananciosos”. O fito
do banqueiro, como o de qualquer
empresario, ¢ o lucro, o retorno so-
bre seu investimento. Ninguém cor-
re riscos a toa. As taxas estdo ele-
vadas porque ha um excesso de cus-
tos e tributos sobre a taxa de capta-
¢do, e ndo por outra razdo. Muitos
banqueiros prefeririam emprestar
mais com juros menores, desde que
seu risco fosse também menor.

Nossa versdao a cobranga imo-
derada de juros ndo ¢ nova. Desde
1933, com a famosa Lei da Usura
(Decreto 22.626), o assunto passou
por varias constitui¢cdes. Se ha abu-
sos acima de taxas de mercado — e
¢ evidente que ha —, temos um pro-
blema de direito de consumidor,
ndo de direito econdmico. O anti-
go Hamurabi ordenou que todos
que infringissem a Lei da Usura se-
riam queimados vivos em o6leo fer-
vente. Consta que faltou até 6leo fer-
vente devido a paralisagdo da eco-
nomia. Saibamos distinguir juros,
abusos, custos e oferta de moeda. O
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