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Taxa Referencial ndo deve ser usada como indice de atualizacdo
monetaria

A atualizacdo monetaria € o elemento mais importante do mercado financeiro, pois sem a medicdo
precisa da perda do poder aquisitivo da moeda com o decorrer do tempo, ndo € possivel medir o lucro
real havido em negocios ndo instantaneos. O objetivo fundamental na eleicdo de um indice de
atualizag&o nos negdcios € o de proteger o patrimonio, evitando seja ele corroido pelainflacéo.

N&o ha que se confundir a atualizacdo monetéria com o juro remuneratorio e o moratorio, pois a
primeirareflete a corregdo do valor nominal do patriménio no decorrer do tempo, o segundo € a
recompensa paga por cada periodo durante todo prazo de privacdo do patriménio e o terceiro € uma
penalizacéo paga por cada periodo durante todo o atraso na entrega do patrimonio.

Nestalinha, a atualizagdo ndo se apresenta como um plus que se adita, mas um prejuizo que se evita,
pois quem paga com correcdo monetéria ndo paga nada mais do que deve e sim rigorosamente o que
deve, assim como aguel e que recebe sem correcdo monetéria ndo recebeu aquilo que |he era devido,
ressalvando a existéncia de acordo por escrito em sentido contrario.

Por conta de tais caracteristicas, a escolha do indice de atualizagdo monetaria nos negécios de longa
duracdo, como os financiamentos imobiliarios, € muito importante para ndo existir desvio de
rentabilidade para ambas as partes ao final do negdcio.

Diante do grande déficit habitacional brasileiro, o governo prop6s solucdes por meio de programas de
financiamento imobiliario, como o Minha Casa, Minha Vida, da Caixa Econémica Federal, para familias
com renda entre um a trés sal arios minimos, dentre outros programas de disponibilizacdo de crédito para
aquisicao de imoveis, todos devidamente regidos pelo Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH) e
intermediado por diversas institui¢des financeiras.

Unindo os pontos, resta evidente a fundamental importancia da correta designacéo do indice de
atualizacdo monetéria nos contratos de financiamento imobiliério, especialmente por serem de longa

duracéo.

Em 18 de agosto de 2010, foi criada a Simula 454 do Superior Tribunal de Justica, de relatoriado
ministro Aldir Passarinho Junior, com a seguinte redacdo: “ Pactuada a correcdo monetéria nos contratos
do SFH pelo mesmo indice aplicavel a caderneta de poupanca, incide a Taxa Referencial (TR) a partir da
vigénciadale 8.177/91".
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Transcrita simula veio autorizar a utilizacdo da TR como indice de atualizagdo monetéria de
financiamentos imobiliarios. Todavia, respeitosamente, a TR ndo reflete indice de atualizagdo monetéria,
apesar de ser inapropriadamente utilizada paratal finalidade na correcéo dos valores aplicados em
caderneta de poupanca, poisa TR € juro remuneratério, calculado a partir da remuneracdo mensal média
dos depositos a prazo fixo, captados nos mais diversos bancos (comerciais, investimentos, titulos
publicos, etc.), conforme metodol ogia aprovada pelo Conselho Monetario Nacional.

Por tais razdes, desde o inicio de sua existéncia, a TR nunca deu negativa e ndo foi por falta de deflacéo,
mas sim por ser a TR taxa de juro remuneratério e se o juro remuneratorio fosse negativo, contrariaria
sua finalidade primordial. Logo, incidir TR e juro remuneratério € bisin idem, por idéntica natureza.

Apesar de atuar em beneficio do poupador nos meses de deflacdo, a TR jamais poderia ser utilizada
como indice de atualizac8o, exatamente por néo refletir a valorizacdo ou desvalorizacdo da moeda.
Consegquentemente, a utilizagdo da TR como indice de atualizag&o provoca uma descaracterizacéo na
funcdo da correcéo monetaria nos negdcios imobiliarios.

Os efeitos da descaracterizacdo nafuncéo da atualizacdo sdo menos perceptiveis nas operacoes
realizadas nos mercados financeiros, de valores mobiliérios, de seguros, de previdéncia privada, de
capitalizacdo e de futuros, por inexistir relacdo imediata com uma base corporea de referéncia (ex: valor
deimove).

Diversamente, nos negocios envolvendo bens corporeos, os ef eitos da descaracterizacdo na funcéo da
atualizacdo podem ser gritantes, por conta do desequilibrio entre o valor do negécio (crédito) e sua
relacdo imediata com o patrimonio corporea (imovel), razéo pela qual, respeitosamente, discordamos da
recém criada Simula 454 do STJ, que muito prejudicara os consumidores.

N&o obstante a existéncia de previsao legal (artigo 17, parégrafo 5°, daLei 9.069/95) proibindo a
utilizacdo da TR em contratos de financiamento imobiliérios, a Simula 454 do STJ autorizou sgja ela
utilizada como indice de atualizac&o de divida relacionada a contrato regido e fomentado pelo Sistema
Financeiro da Habitacéo.

Em vista da descaracterizacdo na funcdo da correcdo monetéria causada pela utilizacdo da TR como tal
indice, infelizmente, o STJ ndo vislumbrou os efeitos mal éficos da deflacéo em ditos contratos, pois
sempre que ocorrer o fendmeno da deflagdo, o consumidor sera prejudicado duplamente, visto que sua
dividavai aumentar e o poder aquisitivo damoedavai diminuir. Logo, todo més que houver deflacéo, o
valor da divida cresce, o valor da parcela a ser paga aumenta e, agora o grande descompasso, o valor do
imoével (garantia) decresce, bem como a capacidade de pagamento do consumidor devedor diminui.

No futuro préximo, conforme as peculiaridades de cada caso, € muito possivel ter o seguinte quadro
concomitante:

a) Parcelas a serem pagas em valor muito superior a capacidade de pagamento do consumidor,
resultando em inadimplemento e possivel insolvéncia;
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b) Dividas a serem pagas em valor muito superior ao valor do imével dado em garantia, resultando em
super endividamento do consumidor para adquirir sua casa propria, bem como em déficit de lastro sobre
0 débito e possivel afetacdo estrutural do SFH;

Como vimos recentemente nos Estados Unidos, uma crise imobiliaria pode afetar todo o sistema,
independentemente de a causa ser diversa. A crise americanaveio de um super-aguecimento do mercado
imobiliario, devido as baixas taxas de juros, que geraram uma intensa especul agdo de compra de casas,
por meio de empréstimos baratos, com baixo controle sobre o registro das garantias, formando uma
bolha no mercado com casas superval orizadas, impossibilitando os compradores de pagarem por suas
casas 0 valor que supostamente valiam. Por tais razdes, ocorreu uma acentuada corrida aos bancos para a
hipoteca de casas que ndo tinham como ser pagas, sendo garantias reais insuficientes, gerando uma bola
gue infectou todo o sistema financeiro dos Estados Unidos e de diversos paises do mundo.

Outro exemplo evidente foi a Espanha, onde os efeitos de um movimento parecido de especul agéo
imobilidria comprometeram um pais que era exemplo de crescimento na Europa e teve seu sistema
bancério, mesmo apoiado nos cgjas que deveriam permitir ao sistema financeiro espanhol operar sem
alto risco — pois sua missao definida pela Confederacion Espariola de Cajas de Ahorros (Ceca) € “criar
riqueza econdmica e social, evitando a exclusdo e gerando tecido socia”, — a Espanhafoi o pais na
Europa com amaior quantidade de instituicdes em risco nos testes de estresse realizados pelo Banco
Central Europeu.

Apenas com os dois exemplos trazidos, podemos dimensionar a afetagdo de uma crise no mercado
imobiliério, prejudicando direta e essencialmente a populacdo de cada nagéo. No Brasil, vemos alguns
dos sintomas destes paises, pois muitos ja consideram nosso mercado imobiliério superagquecido.
Todavia, os bancos néo terdo af etada sua salide se o0 preco dosimoveis cair por conta de deflagéo, apenas
0 consumidor sera prejudicado com tal fato, pois, por conta da Simula 454 do STJ, em més que houver
deflacdo, em desacordo a realidade econdmica, continuar-se-a a elevar adivida e as parcelas que deverdo
ser pagas pela populacéo.

Mesmo com o calote de milhares de compradores, que ndo terdo como pagar a parcela do financiamento
de suas casas €/ou suas dividas integrais, 0s bancos ndo deverdo sofrer como 0S europeus ou 0s
americanos, mas apenas terdo uma diminuicdo em seus polpudos lucros, pois os val ores supostamente
devidos sdo elevadamente irreais e a diferenca néo recebivel por falta de capacidade do mutuario em
realidade inexistiria.

Em suma, a utilizagcéo da TR como indice de atualizacdo monetéria nos contratos de financiamento, em
especial de bensimdveis regidos pelo SFH, combinada com periodos de deflac8o, prejudicara a
integralidade dos consumidores-devedores, aém de caracterizar bisin idem, pois sobre ditos valores
incide ainda juro remuneratorio, e possibilitara a criacdo de uma “bolha imobiliaria’ por conta dos
valores das dividas poderem superar o valor dos bens dados em garantia, razdo pela qual manifesto meu
expresso e pubico pedido ao STJ pararevisar sua Simula 454, poisa TR ndo pode ser utilizada como
indice de atualizacdo monetéria, especial mente nos contratos envolvendo bens corpéreos.
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