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RESUMO

O presente artigo versa sobre a globaliza¢do da economia, o
modelo econémico neoliberal e a regulacéo da atividade econdmica
pelo Estado. Nesse contexto, analisou-se a atuacdo reguladora do
Estado e a possibilidade de criagdo de um ambiente regulatério
eficiente capaz de diminuir a exclusdo social provocada pela
expansdo desenfreada do capitalismo nos paises em
desenvolvimento. Foram citados também os aspectos da
globalizagéo do capital mundial e sua relagdo com a excluséo social,
a revolugdo tecnoldgica e o desemprego. Por fim, abordou-se a
regulacéo financeira exercida pelo Banco Central que, na qualidade
de autoridade monetaria, possui competéncia para conter a
expansdo da base monetaria e do volume de moeda escritural,
disciplinando formas de investimento e o fluxo monetéario dos
bancos comerciais.

Palavras-chave: Globaliza¢do. Economia. Exclusdo social.
Regulacédo financeira

ABSTRACT

This article regards about the globalization of the economy,
the economic liberal model and the state authority regulation.
The state regulation and the possibility of creation of an efficient
regulatory environment, with the purpose of reducing social
inequality caused by the expansion of the capitalist system in the
developing countries are some questions faced in this paper. Also
were mentioned aspects of the world globalization and its
connection with social exclusion, the technical revolution and the
unemployment. Finally, the financial regulation promoted by the
Central Bank was analyzed, since such entity is responsible to restrict
the negative monetary flow and to hold the issue of paper currency.

Keywords: Globalization. Economy. Social exclusion.
Regulatory authority.
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Introducéo

A partir dos conceitos de globalizagado, intervencéo do Estado na
economia e regulacéo, estudou-se, neste artigo, a importancia da regu-
lacdo econdmica e financeira como mecanismos para favorecer o cresci-
mento econdmico ordenado dos paises que seguem o modelo econémi-
co capitalista neoliberal.

Neste diapasdo, mostrou-se que a intervenc¢édo reguladora do Esta-
do pode ser capaz de conter os abusos inerentes ao capitalismo global,
bem como guiar as corporagdes privadas no desiderato de atingir ndo sé
o lucro, como também proporcionar o bem-estar da populacéo. De fato,
um ambiente regulatdrio eficiente pode ser bastante favoravel ao cres-
cimento econémico e social no mundo globalizado, notadamente nos
paises em desenvolvimento.

Abordou-se, ainda, a regulacéo financeira exercida pelo Banco Cen-
tral e sua relagdo com a expansédo da base monetéria e do volume de
moeda escritural. Ademais, foi real¢ada a necessidade de regulacgéo fi-
nanceira visando diminuir os riscos de crédito e de recessdo econdmica.

1 Conceito de globalizacao

A palavra globalizagdo é proveniente do inglés "globalization" e
designa um processo iniciado na segunda metade do século XX e que
conduziu a crescente integracédo das economias e das sociedades de va-
rios paises, especialmente com relagao a produgao de mercadorias e ser-
vicos, aos mercados financeiros, e a difusdo de informagdes.*

Ensina a doutrina que, apesar de o uso da palavra globalizac&o ter
sido intensificado nos anos noventa, sua origem remonta aos anos ses-
senta, ja tendo sido citada em 1961 no dicionario americano Merriam
Webster’s New International Dictionary.?

De fato, o termo "globaliza¢do" ganhou notoriedade a partir da
politica econdmica implantada na Inglaterra pela entdo Primeira Minis-
tra Margareth Tatcher na década de oitenta. Quanto a sua expansao,
ndo ha davidas de que o movimento ganhou forga com o desenvolvi-
mento de novas tecnologias, como a fibra 6tica e os satélites, e com a
reducdo das fronteiras econdmicas entre os paises e a formacgao de blo-
cos econdmicos como a Unido Européia, a NAFTA, o Mercosul.

Vale notar, contudo, que desde 1848, Marx e Engels em seu Mani-
festo do Partido Comunista ja haviam assinalado, corretamente, que o

1 Globalization is the tendency for the world economy to work as one unit, led by large
international companies doing business all over the world. Some of the things that have
led to globalization are ending of. Longman Business English Dictionary. 82. ed. Longman:
England, 2000, p.205.

2 SIQUEIRA, Carlos Eduardo, CASTRO, Hermano, ARAUJO, Tania Maria de. A Globalizac&o
dos Movimentos Sociais: Resposta Social a Globalizagdo Corporativa Neoliberal. Dispo-
nivel em: <http://www.scielo.com.br> Acesso em: 10/09/2006.
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impulso da "burguesia™ s6 se daria com a abertura de mercados para o
escoamento da producéo de bens e a absor¢do da prestagdo de servigos,
0s quais se multiplicavam em propor¢gdo geométrica, desde que a
tecnologia se tornou a mola mestra do processo produtivo.

Nas palavras de Marx e Engels:

Os (mesmos) produtos industriais sdo consumidos
ndo apenas no proéprio pais (onde sdo fabricados), mas
em todas as partes do mundo. As antigas necessidades,
insatisfeitas por produtos locais, cedem lugar a necessi-
dades novas, que exigem, para sua satisfacédo, produtos
de paises e climas os mais longinquos. O primitivo isola-
mento e a autarcia local e nacional sdo ultrapassados
pelo trafico e a interdependéncia universal das nagdes.®

Neste sentido, realcaram os autores que a dominacdo econémica
mundial foi implementada com a utilizacdo de "armas' comerciais
cujo trunfo maior era o pre¢o reduzido das mercadorias produzidas
em série.

Fabio Konder Comparato comunga da mesma opinido, acrescen-
tando que

No capitalismo industrial o aumento constante do
consumo é a condig¢éo sine qua non do equilibrio do sis-
tema. O movimento de formagdo do mercado mundial
conduziu, necessariamente, a homogeneizag¢do cosmo-
polita ndo s6é das técnicas de produgdo, mas também
dos habitos de consumo.*

Comparato esclarece, ainda, que:

Marx foi, de fato, o Unico a perceber que a
homogeneizac¢édo cosmopolita da atividade econdmica
era acompanhada de um movimento tendente a uni-
formizacéo universal de costumes, valores e expressdes
culturais. A vertiginosa transformacéo das técnicas de
producao e distribui¢do, o capitalismo acrescentou uma
profunda alteragédo na vida ética dos povos. Nesse sen-
tido, como salientou o Manifesto, a burguesia exercia
uma funcdo eminentemente revolucionaria. Ela destruiu
todas as relagdes sociais de carater feudal ou patriarcal,
s6 deixando subsistir entre os individuos o vinculo do
puro e simples interesse, o frio "pagamento a vista".
Em suma, "ela dissolveu a dignidade da pessoa humana
no valor de troca, e em lugar das inimeras franquias,
garantidas e bem adquiridas, introduziu uma liberdade
Unica e sem escrupulos: o livre comércio.®

3 MARX, Karl; ENGELS, Friedrich. apud COMPARATO, Fabio Konder. Etica, Direito, Moral
e Religido no mundo moderno. S&o Paulo: Companhia das Letras, 2006, p. 416.

4 COMPARATO, Fabio Konder. 2006, p.416.

5 COMPARATO, Fabio Konder. 2006, p.416.
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Com efeito, o elemento central da globalizacédo do capital é o au-
mento da producdo de bens e servigos e a sua absor¢cdo em ritmo acele-
rado. Para isso, deve existir um publico consumidor que, muitas vezes,
incentivado pela publicidade propde-se a consumir cada vez mais.

Contudo, essa receita de producdo e consumo em massa ndo pode
ser vista de modo estanque sem se levar em conta questdes sociais, cul-
turais, religiosas. De fato, as politicas econdmicas que regem 0 processo
de produgdo também repercutem sobre as estatisticas de desenvolvi-
mento social e humano, principalmente nos paises periféricos (os cha-
mados "'em desenvolvimento™).

No que tange a importancia que alguns paises tiveram no processo
de globalizacdo, ndo se pode deixar de mencionar a participa¢gdo dos
Estados Unidos da América, que nédo se deu apenas pelos mecanismos de
controle econdmico dos paises situados nas Américas do Sul e Central,
mas foi também viabilizada pelo emprego da forca militar e da presséo
politica em muitos casos.

A partir de 1945, quando o estado norte-americano deu-se conta
de que era a Unica poténcia capaz de enfrentar a forgca comunista inter-
nacional, os sucessivos governantes americanos apoiaram diversos regi-
mes ditatoriais e autoritarios anticomunistas que surgiram na periferia
do mundo capitalista.®

Essa ampliagdo do dominio imperialista norte-americano elevou
aquele pais & posicdo de lider mundial do capitalismo e facilitou a
implementacéo da sua politica econdmica liberal ao redor do mundo.
Diante da for¢ca econdmica (representada pelo Fundo Monetario Inter-
nacional) e militar que se colocava, ndo restou aos paises periféricos
outra solu¢do que néo aceitar a dominagao econdmica e de costumes
imposta pelos americanos.

1.1 Globalizagéo e concentragdo do poder econbmico

O modelo que se implantou, contudo, ndo tem se apresentado infa-
livel, principalmente em raz&o da necessidade constante de aumento do
consumo global de bens e servigos. De fato, qualquer quebra significante
no bindmio produgédo-consumo pode levar ao colapso do sistema.’

A chamada entropia, ou perda de energia do sistema consiste, de
um lado, no excesso de capacidade de producdo instalada e, de outro,

5  COMPARATO, Fabio Konder. 2006, p.422.

7 No caso do Brasil, Juarez Guimaréaes explica que “O elemento decisivo que organiza a
conjuntura brasileira atual é a crise do paradigma neoliberal de refundacdo do Estado
brasileiro. E verdade que se trata de um fendmeno internacional, cujas origens remontam
as derrotas historicas de Reagan e Thatcher, que passa pela sucesséo de crises financeiras
internacionais e alcanca a dimenséo de verdadeiras tragédias coletivas nos paises, antes
chamados de “emergentes”, que aplicaram o receituario neoliberal”. GUIMARAES, Juarez.
A crise do paradigma neoliberal e o enigma de 2002. Disponivel na Internet em <http://
www.scielo.com.br> Acesso em: 10/10/2007.
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na diminui¢do do consumo. A anunciada crise € observada desde o final
da década de noventa com a recessdo econdmica que se abateu sobre
Coréia, Tailandia, Malésia, Indonésia e Filipinas. Em 2007 a crise imobili-
aria norte-americana também ja deu mostras evidentes de sua capacida-
de de produzir estragos ao modelo capitalista liberal vigente.®

Certamente tais crises decorrem do fato de que na instalacdo do
modelo ndo se levou em conta a necessidade de aumentar a capacidade
de consumo da populagao (inclusive nos paises desenvolvidos como,
por ex., os Estados Unidos, que também possui uma grande parcela de
pobres, como ficou constatado durante o furagdo Katrina que fez mi-
Ihares de vitimas na cidade de New Orleans).

Com efeito, para um sistema que depende do aumento do poder
aquisitivo para se manter vivo, € ilégica a constatagdo de que os indices
de renda per capita e o IDH de diversos paises estdo praticamente estag-
nados.® Desse modo, quanto mais o capitalismo se expande (tanto em
volume de negdcios quanto em avanco tecnolégico), maior fica a con-
centracdo do dinheiro nas maos de alguns grupos econdmicos.°

Destaque-se, lado outro, que os avancos das tecnologias de informa-
¢do (microprocessadores), transporte e telecomunicagdes (satélites e fibras
Gticas), derivados da informatizacéo da sociedade capitalista, constituem-
se em elementos importantes para o aumento da concentracdo de poder
econdmico, uma vez que tornaram possiveis a automatizacéo de tarefas
rotineiras e a flexibiliza¢do da produc¢éo.* Assim, quanto maior as possibi-
lidades tecnoldgicas, menor sera a importancia da mao-de-obra humana.

Com efeito, em que pesem certos beneficios econdmicos e sociais tra-
zidos pela globaliza¢éo, como, por exemplo, ainformatizacédo, a qualifica-
¢do da méo-de-obra de paises em desenvolvimento (por ex., a india e a
China), ndo se pode descurar que a concentracao do poder econdmico pode
levar a abismos sociais, guerras, conflitos raciais, religiosos e ideolégicos.

Muitos defendem a globaliza¢do como instrumento de expansao
da tecnologia e evoluc¢édo industrial e social, notadamente em razdo de

8 No caderno Editorial do jornal norte-americano New York Times foi publicado em 8 de
outubro de 2007 o artigo intitulado The American Dream in Reverse no qual o editor
expde, in verbis: “For the first time since the Carter administration, homeownership in the
United States is set to decline over a president’s tenure. When President Bush took office
in 2001, homeownership stood at 67.6 percent. It rose as the mortgage bubble inflated
but is projected to fall to 67 percent by early 2009, which would come to 700,000 fewer
homeowners than when Mr. Bush started. The decline, calculated by Moody’s Economy.com,
is inexorable unless the government launches a heroic effort to help hundreds of thousands
of defaulting borrowers stay in their homes. These days, modest relief efforts are in short
supply, let alone heroic ones. Some officials seem to think that assistance would violate
the tenet of personal responsibility that borrowers should not take out loans they cannot
afford. That is simplistic™(...). <http://www.nytimes.com>.

®  Fonte: <http://www.ibge.gov.br>.

10 Sobre abuso do poder econémico cf. BRUNA, Sérgio Varella. 2001.

11 SIQUEIRA, Carlos Eduardo, CASTRO, Hermano, ARAUJO, Tania Maria de. 2006.
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que o mundo atual (teoricamente) ndo possui fronteiras digitais e, por
isso, torna-se um "mundo plano", onde a informacdo e 0os meios de
comunicagao transitam livremente em beneficio da coletividade.?
Contudo, observamos que tal analise, por si s6, é insuficiente para
retratar o quadro econdmico-social atual, principalmente em face dos
efeitos negativos ligados a expansédo do modelo econémico liberal.

1.2 Globalizacéo e excluséo social

Segundo a licdo de Tania Steren dos Santos, globalizacdo e exclu-
séo social séo dois conceitos que definem duas realidades interligadas.
A primeira designa as caracteristicas atuais do processo de desenvolvi-
mento do capitalismo em nivel mundial e a segunda, sua conseqiéncia
mais visivel e imediata.®®

Observa-se, com efeito, que a expansao do capitalismo depende da
acumulacao de riqueza, centralizacéo e internacionalizacdo do capital,
fatores que sdo naturalmente conflitantes com o aumento dos niveis de
emprego, o desenvolvimento social e melhoria das condi¢gdes de vida da
populacdo em geral.

Assim, vé-se que a economia global nos moldes em que foi forjada
€, por si so, socialmente excludente, e esta é, sem davida, a origem da
atual crise do sistema capitalista, representada pela estagnacéo econd-
mica, instabilidade dos mercados financeiros, intensa especulagdo finan-
ceira, desestabilizagdo monetaria e aumento das taxas de desemprego.

A aplicacao dos paradigmas liberais sobre os paises periféricos sem
0 necessario investimento em educacéo e geracédo de empregos, leva a
ma distribuicdo da renda e, por conseqiiéncia, a desigualdade social
verificada nos enormes contingentes populacionais que vivem a mar-
gem do processo de desenvolvimento e sem acesso aos meios de comu-
nicacdo e a educacdo.

Esse é o motivo pelo qual se observa certo esforco (ainda que timi-
do) dos paises ricos para fomentar o desenvolvimento econémico dos

12 FRIEDMAN, Thomas. 2005.

13 Globalizacdo e exclusdo: a dialética da mundializacdo do capital. <http://
www.scielo.com.br>.

14 Tania Steren dos Santos explica que “O aumento das desigualdades de renda atinge, em
especial, as classes marginalizadas que residem nos grandes centros urbanos, os trabalha-
dores sem terra e 0os desempregados do meio rural, tornando cada vez mais visiveis as
contradicOes do sistema. No seio da sociedade global, dominada pelo capitalismo, repro-
duzem-se constantemente as contradigdes de classe, 0s antagonismos, as hierarquias e as
diversidades sociais. De fato, o desenvolvimento do capitalismo pode ser caracterizado
como desigual, combinado e contraditério. A globalizagao ndo é equilibrada nem harmo-
nica e, ao invés de atenuar as disparidades de renda, amplifica-as. Ela privilegia os interes-
ses especificos da classe social dominante e dos paises hegemdnicos, em detrimento dos
mais desfavorecidos, acentuando assim o0s ja graves problemas estruturais e conjunturais
do mundo atual”. In <http://www.scielo.com.br>.
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paises pobres visando a incrementar o potencial de consumo de sua
enorme massa populacional.

Mas é preciso questionar até que ponto receber esses excedentes
interessa aos paises periféricos e se isso, de fato, propiciara melhorias nas
condic¢Bes de vida de suas populagdes. Independentemente disso, faz-se
necessario que o Estado exerc¢a seu papel regulador da atividade econd-
mica privada, visando a melhoria do setor de infraestrutura, fortalecendo
a economia e, por fim, fomentando o mercado para escoar a producéo.

2 Arevolucéo tecnoldgica e o desemprego

Outro ponto de destaque que estéa ligado aos efeitos da globalizacao
sobre os paises periféricos € a chamada revolugao tecnoldgica.

Apontam os estudiosos que a modernizac¢do da tecnologia tem
gerado profundas transformagfes nos processos produtivos e nas estra-
tégias de avango do capitalismo, razéo pela qual, com freqtiéncia o de-
semprego é apontado como o grande vilao da desigualdade social.

A revolugdo tecnolégica nas areas da informatica, automacao,
robdtica, genética e biotecnologia, por um lado, garante a expanséo do
crescimento econdmico. Porém, de outro lado, intensificam ainda mais
as diferencas e geram conflitos sociais e religiosos.

As contradicdes entre o crescimento econdmico e a globalizacdo
manifestam-se em ritmo crescente, sendo o desemprego um dos ele-
mentos cruciais para compreender as dimensdes da crise do mundo ca-
pitalista na atualidade.®

O desemprego atinge indiscriminadamente todas as na¢des do glo-
bo e mesmo em paises como a india e a China, que se destacam pela
crescente expansdo econbmica, a relacdo entre oferta e demanda no
setor de empregos continua discrepante. Além disso, observa-se que nes-
ses paises, as empresas transnacionais que la se instalaram deixam de
observar a legislacdo trabalhista local e concentram-se tdo-somente em
definir estratégias de producdo e aumento da lucratividade.

15 Beinstein observa que: “O desemprego, convertido em um fendmeno de longa duragéo,
estrutural no novo contexto econdmico, ocupa o centro do conjunto de processos que
promovem a concentragdo de renda e a pobreza. Em segundo lugar, a presenca cada vez
mais forte dos desempregados freia as reivindicagdes salariais e, assim, 0s salarios reais
caem ou sobem mais lentamente que a produtividade do trabalho, o que provoca con-
centracdo de renda. Além disso, a desacelera¢do da demanda causada pelo menor ritmo
de crescimento dos salarios e outras rendas das classes médias e baixas impulsiona as
empresas a acelerar sua mudanca tecnolégica para reduzir custos perante mercados que
perdem dinamismo. Um dos objetivos prioritarios desta transformacéo é a economia de
mao-de-obra, 0 que traz desemprego, freia os salarios reais e concentra renda. Na
guerra para baixar custos encontram-se as transferéncias: numerosas indistrias partem
de paises com salarios e impostos altos para outros mais baratos, 0 que aumenta o
desemprego nos primeiros”. (BEINSTEIN, Jorge. 2001, p.66).
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Segundo a licdo de Comparato:

Houve uma passagem do capitalismo industrial ao
capitalismo financeiro, o que aprofundou ainda mais 0s
desequilibrios econdmicos e sociais existentes. A renta-
bilidade das empresas industriais depende agora de sua
capacidade em dispensar mao-de-obra assalariada. Por
diversas vezes, o indice médio de cotacéo dos valores
mobiliarios em bolsas sobem, em exata correlagdo com
0 anuncio de um aumento do desemprego no pais"
(2006).1¢

Neste contexto, é patente a contradicdo entre o progresso e a po-
breza e este fator coloca em risco até democracias consolidadas, dando
azo ao surgimento de regimes autoritarios.

3 A ordem econdbmica constitucional brasileira

No Brasil, a ordem econémica é tratada no Titulo VII, Capitulo |, da
Constituicdo Federal (CF), que estabelece os Principios Gerais da Ativida-
de Econbmica, entre os quais se destacam, expressamente, a valorizacdo
do trabalho humano e a livre iniciativa, a soberania nacional, a propri-
edade privada, a funcdo social da propriedade, a livre concorréncia, a
defesa do consumidor, a defesa do meio ambiente, a reducéo das desi-
gualdades regionais e sociais, a busca do pleno emprego e o tratamento
favorecido para as empresas de pequeno porte constituidas sob as leis
brasileiras e que tenham sua sede e administra¢éo no Pais.

O paréagrafo Unico, do artigo 170, da Constituicdo prevé, ainda,
que a todos é assegurado o livre exercicio de qualquer atividade eco-
ndmica, independentemente de autorizacédo de 6rgéos publicos. Isto
significa que vige para o particular o principio da legalidade previsto
no artigo 5°, inciso Il da Constituicdo, o qual estabelece que ninguém
sera obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo em vir-
tude da lei. Deste modo, garante-se a livre iniciativa e a valorizacdo
do trabalho baseado na dignidade da pessoa humana e na liberdade
individual.

Em outras palavras, o principio da livre concorréncia objetiva a
sobrevivéncia de uma economia de mercado que privilegie a valoriza-
¢do do trabalho humano e a livre iniciativa, seja no &mbito nacional,
seja no mercado internacional. A livre concorréncia sempre esteve atre-
lada a processos de desequilibrio inerentes ao funcionamento do merca-
do que, via de regra, € marcado por movimentos ciclicos em que épocas
de prosperidade e de crise se alternam.

Neste contexto, a Constituicdo Federal prevé em seu artigo 173 uma
atuacdo subsidiaria do Estado na atividade econdmica. Dessarte, o Esta-

16 COMPARATO, Fabio Konder. 2006, p.375.
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do deve atuar como agente normativo e regulador e ndo como partici-
pante ativo da atividade econdmica, salvo nos casos de relevante inte-
resse coletivo ou por questdes de seguranca nacional.

E, assim, admitida a incapacidade do Estado em promover com
eficiéncia a prestacéo de servigos de interesse geral, deixando-se para
ele a posicdo de agente regulador, competindo-lhe normatizar e fiscali-
zar a atividade privada, sem perder de vista o interesse publico e o res-
peito as liberdades individuais.

Desse modo, a atividade regulatoria é forma de intervencao do
Estado na economia, tanto para corrigir falhas de mercado, quanto para
fiscalizar e orientar o exercicio da prestacéo de servicos publicos conce-
didos, permitidos ou autorizados. Por essas razdes, suas atividades de-
vem estar pautadas nos principios da legalidade, razoabilidade e
proporcionalidade.

3.1 Precedentes da regulacédo econémica

Cumpre observar, inicialmente, que o declinio do modelo econb-
mico liberal ocorreu, em resumo, pela auséncia do Estado na vida publi-
ca. Essa caréncia fez surgir um movimento contrario ao liberalismo capi-
taneado pelos fil6sofos Karl Marx e Friedrich Engels, culminando na
Revolugdo Russa de 1917.

Esse novo cenario socialista, aliado a quebra da Bolsa de Nova lorque,
em 1929, obrigou os Governos liberais a se voltarem para a necessidade
de uma dose maior de interven¢do do Estado no ordenamento econd-
mico, a fim de manter a estabilidade econémico-financeira. O Estado do
Bem-Estar (Welfare State) nasceu a partir dessa nova visao, pois o Estado
ndo podia ficar ao largo das atividades econémicas, devendo intervir
para garantir direitos sociais e, ao mesmo tempo, preservar a saude fi-
nanceira das instituicdes.

Porém, também o Estado do Bem-Estar conduziu & uma crise fiscal
do Estado que o obrigou a reduzir suas as dimensdes e sua intervencao
direta no ambito econdmico, face a insuficiéncia de recursos econdmi-
cos para arcar com as despesas publicas.'”

Assim, reconhecida a incapacidade do Estado do bem-estar em pro-
ver todas as necessidades da coletividade, e verificada sua impossibilida-
de de atendé-las, mediante o exercicio de atividade econdmica, passou-se
aum novo modelo de atuacdo estatal, que se caracteriza preponderante-
mente pela utilizacdo da competéncia normativa para disciplinar a atua-
¢ao dos particulares. Em qualquer hipotese, entretanto, deve ser observa-
do que a intervencédo estatal, seja por ato de regulacdo ou de politica
publica, deve ficar adstrita ao interesse publico, razdo que justifica as
limita¢Ges eventualmente impostas sobre as liberdades individuais.

17 JUSTEN FILHO, Marcal. 2002, p.20.
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Essa nova ordem de idéias é permeada pelo principio da
subsidiariedade, que traz em si os limites de atuac¢édo do Estado na ativi-
dade econémica. Sobre o assunto, explica Souto:

O que se propde, em obediéncia ao principio da
subsidiariedade, é que o Estado se concentre naquilo
que é essencial, transferindo funcdes que podem ser
desenvolvidas com maior eficiéncia pelos particulares,
seja em regime de livre iniciativa, seja em regime de
direito publico (servi¢os publicos universais), ambas sob
regulagdo estatal.'®

Desse modo, passou-se de um Estado liberal para o modelo
intervencionista do bem-estar social e, deste, para o modelo atual de
intervencdo do Estado na economia através da regulagdo econdmica
(neoliberalismo).

3.2 Regulacédo e desenvolvimento

Com a mudanga do regime de atuacao estatal sobre as atividades
econdmicas, a regulacdo assumiu importante papel na vida do Estado,
levando-se em conta principalmente as estruturas de mercado existen-
tes, o sistema de livre concorréncia, o modelo econémico capitalista e,
ainda, a forma de prestacéo dos servi¢os publicos que podem ser objeto
de concesséo, permissdo ou autorizagao.

Ensina Sundfeld que:

A regulacéo é, isto sim, caracteristica de um certo
modelo econdémico, aquele em que o Estado nao assu-
me diretamente o exercicio de atividade empresarial,
mas intervém enfaticamente no mercado utilizando
instrumentos de autoridade. Assim, a regulacdo nao é
prépria de certa familia juridica, mas sim uma opcgéo
politica econdémica.?®

Logo, o Estado como agente regulador intervém na atividade eco-
ndmica para corrigir falhas de mercado quando tais distor¢des afetam a
economia popular e o sistema da livre concorréncia, acarretando na for-
macao de monopolios, e para regular a prestacéo dos servigos publicos,
assegurando os principios da universalizacéo, eficiéncia, continuidade,
atualidade, regularidade, modicidade das tarifas, dentre outros.?

Sob o prisma regulatério, o Estado ndo deve intervir diretamen-
te na ordem econdmica, mas deve regula-la, a fim de conter abusos e
manter o equilibrio entre as metas voltadas para o interesse geral e
0s objetivos dos particulares. Neste cenario, o Estado pode intervir

18 SOUTO, Marcos Juruena Villela. 2002, p.35.
19 SUNDFELD, Carlos Ari. 2000, p.23.
20 ARAGAO, Alexandre Santos de. 2006.
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diretamente pelos seus 6rgaos da administragdo direta ou através de
pessoas juridicas criadas especificamente para esse fim, as quais inte-
gram de sua administracdo indireta, como, por exemplo, as agéncias
reguladoras.

A regulacdo na ordem econbmica vai além de promover a livre
iniciativa, a liberdade de mercado e a defesa do consumidor. O Estado,
na posicdo de agente regulador, tem os deveres de fiscalizar, incentivar
e planejar tanto as atividades econdmicas quanto a prestacdo dos servi-
¢os publicos.?

No tocante a regulacao do setor privado, cujos objetivos primeiros
sdo o alcance do lucro e o direito de propriedade, vige o principio da
livre iniciativa e o Estado ndo pode limitar o exercicio da atividade pri-
vada com o subterfugio de regular, salvo hipéteses em que haja funda-
mentado interesse publico, como visto anteriormente. Assim, a regula-
¢do da atividade econdmica stricto sensu tem como fatores limitantes o
direito de propriedade, a livre iniciativa e a liberdade individual.

Ja aregulagdo sobre atividades que envolvem a prestacéo de servi-
¢os publicos, cujo interesse da coletividade se sobrepuja ao interesse do
particular, encontra um campo maior de liberdade, porquanto embora
tal atividade possa dar lucro (principalmente quando exercidas por con-
cessionarios ou permissionarios), devem ser observados os principios da
eficiéncia, da modicidade das tarifas, da universalidade e da continuida-
de do servico, dentre outros.

3.3 Objetivos da regulacdo econbmica

Do ponto de vista econdmico, a regulacéo busca evitar atos de con-
centragcdo de mercado, condutas abusivas, abuso de posi¢do dominante
e cobranca de precos arbitrarios, dentre outras praticas vedadas pelo
direito regulatério e pelo direito da concorréncia. Vale lembrar que no
ambito de aplicagdo dessas duas modalidades, o primeiro tem atuacéo
ex ante, ou seja, a regulacdo é uma atividade preventiva que se opera
mediante edicdo de normas, fiscalizacédo e atuacdo do poder de policia
preventivo ou repressivo.

Ja o direito antitruste atua ex post, objetivando estancar situacdes
em que tenha havido violacdo das normas concorrenciais, especialmen-
te aquelas previstas na Lei n°. 8.884/94, que concede ao Conselho Admi-
nistrativo de Defesa Econdmica (CADE) o poder de reprimir condutas
anticoncorrenciais e a formac&o de estruturas que representem atos de
concentracgao e impliquem em desequilibrio de mercado.?

Sdo exemplos de regulagdes setoriais de atividades econémicas,
dentre outras, a regulacdo do Mercado de Valores Mobiliarios, realizada

21 Cf.art. 174 da CRFB.
22 pgra maiores informagdes cf. SALOMAQ FILHO, Calixto. 2002.
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pela CVM;% aregulacdo do sistema financeiro, empreendida pelo Banco
Central;?* a regulacdo na politica agricola e fundiaria;?® a regulacéo na
politica energética nacional (energia elétrica, petréleo e gas natural).?

No regime juridico do servigo publico que envolve sua prestacéo,
pelo préprio Estado ou por terceiros, mediante concessdo ou permissao
de servico publico, a prestacéo é feita sob o regime de Direito Publico,
ainda que haja delegacéo ao setor privado.

Nesses servicos, a regulacdo atua com 0s mesmos objetivos anteri-
ormente citados, porém revela-se de crucial importancia a observancia
dos principios fundamentais constitucionais. Estes revelam-se especial-
mente imprescindiveis na ordem econémica por envolver questdes como
a dignidade da pessoa humana, os valores sociais do trabalho e da livre
iniciativa, o desenvolvimento nacional, a erradicacdo da pobreza e da
marginalizagdo e a reducdo das desigualdades sociais e regionais.

Neste diapasao, Justen Filho assevera que:#

Os principios fundamentais a serem considerados
sdo precisamente aqueles constantes dos arts. 1° e 3°
da CF/88. A ordem juridica brasileira se orienta a obten-
¢ao da dignidade da pessoa humana, em suas diferen-
tes vertentes". (...) "a dignidade da pessoa humana
envolve a eliminacéo da pobreza (CF, art. 3°, inc. Ill) tan-
to quanto a garantia a propriedade privada (art. 5° e
170, inc. Il). Adotada a concepgao capitalista para a or-
dem econbmica, a dignidade da pessoa humana asse-
guraalivre iniciativa e a livre concorréncia (art. 170, inc.
IV e paragrafo Unico), mas exclui a possibilidade de abu-
so do poder econémico (art. 173, §4°).

No tocante ao direito a propriedade privada, embora ndo conste
explicitamente no rol dos principios fundamentais previstos nos arts. 1°
a 3° da CF, ele aparece no rol dos direitos e garantias fundamentais do
art. 5°, inciso XXIl e no art. 170, inciso Ill da CF, em que assume sua
feicdo de principio orientador do exercicio da atividade econémica e da
livre iniciativa. Todavia, seu exercicio deve atender a funcéo social da
propriedade que como ensina Diogo de Figueiredo Moreira Neto, deve
estar "atento a visdo pragmatica sobre a natureza competitiva do ho-
mem, que consiste na exigéncia de que o uso das riquezas seja
vocacionado ao bem geral e as finalidades publicas, dando a mola do
progresso, e ao proprio simbolo externo contemporaneo da liberdade,
que é a propriedade, a témpera da solidariedade."'?®

23 Lein°. 6.385/76.

24 Cf. 192, CRFB.

25 Cf.V. 187, CRFB.

26 Cf. SOUTO, Marcos Juruena Vilella. 2002, p.117.
27 JUSTEN FILHO, Marcal. 2002, p.319.

28 MOREIRA NETO, Diogo de Figueiredo. 2005, p.372.
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Dessa maneira ficam claros os objetivos da regula¢do econémica
segundo a qual o Estado intervém na economia como agente regulador
e norteador da atividade econdmica privada. Com isso, espera-se conter
os abusos praticados pelos detentores do capital (investidores) e atender
aos interesses da coletividade no que toca ao acesso a infraestrutura
(educagao, saude, saneamento basico, informatizagao dos servigos).

4 A regulacéo financeira realizada pelo Banco Central

No que tange a regulacéo financeira, as func¢des tipicas do Banco Cen-
tral (BACEN) sdo, dentre outras: emitir papel-moeda (funcdo monopolista),
controlar a liquidez da economia (seja por meio da quantidade de emissao
de papel-moeda, seja inibindo a criacdo de moeda escritural pelos bancos
comerciais), fiscalizar os bancos comerciais, regular o sistema financeiro e
ser depositario de reservas internacionais do Pais.

As funcdes do Banco Central também estdo ligadas as atividades
dos bancos comerciais que sdo os verdadeiros "'financiadores' do desen-
volvimento econémico do setor privado.

De fato, na maior parte das vezes, sdo o0s bancos privados que con-
cedem crédito e financiam projetos. Contudo, para esse ciclo de negdci-
os funcionar ha que se ter a expectativa de estabilidade da economia
(principalmente da politica macroeconémica),® ja que como todas os
outros investidores, os bancos também estdo submetidos as incertezas
de mercado.*®

Freitas explica o duplo papel desempenhado pelos bancos comerci-
ais no sistema capitalista, como sendo ao mesmo tempo intermediarios
financeiros e criadores de moeda escritural.®

Os bancos comerciais sdo instituicdes autorizadas pelo Banco Cen-
tral a receber depdsitos a vista, o que em Ultima andlise significa que os

2% Na opinido de Marcos Antonio Macedo Cintra, “a partir de janeiro de 1999, o governo
brasileiro articulou juntamente com o FMI uma politica macroecondmica ancorada em
trés pilares: taxa de cambio flutuante com livre mobilidade de capitais, para ajustar as
contas externas; taxa de juro real elevada, para garantir o cumprimento das metas de
inflacdo; superavit primario crescente, para conter o endividamento do setor pablico™. In
<http://www.scielo.br>.

30 O modelo macroeconémico brasileiro atual “tem se revelado capaz de produzir ciclos
econdmicos que acompanham os movimentos de expansao e retracdo da liquidez e do
comeércio mundiais, mas ndo tem conseguido recolocar o pais no caminho do desenvolvi-
mento econdmico e social, entendido como a ampliagdo consistente dos investimentos,
sobretudo os de maior porte e com longos prazos de maturagdo (como aqueles em
infraestrutura ou na industria pesada) ou de maior risco (como aqueles em setores de alto
conteldo tecnoldgico), com aumento do emprego e dos salarios e melhoria na distribui-
¢cdo da renda”.(CINTRA, Marcos Antonio Macedo. Suave fracasso - A politica
macroecondmica brasileira entre 1999 e 2005. Disponivel em <http://www.scielo.br>
Acesso em: 10/10/2007).

31 FREITAS, Maria Cristina Penido de Freitas. In. SOBREIRA, Rogério. Regulagéo Financeira
e Bancaria. Sdo Paulo: Atlas, 2005.
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Bancos comerciais estdo autorizados a criar moeda escritural.®? Ao rece-
ber depdsitos a vista os Bancos realizam uma operacgdo contabil que
consiste na possibilidade de fornecimento de crédito sobre estes dep6si-
tos, sob a premissa de que nem todos aqueles que possuem direito de
saque irdo exercer esse direito simultaneamente. Deste modo, os bancos
tém o poder de monetizar as obrigacGes primarias emitidas pelos deve-
dores bancarios no momento da concessao de crédito.*

Contudo, ao conceder crédito, os bancos adquirem dividas emiti-
das pelos agentes econdmicos que, apostando na rentabilidade futura
de suas riquezas presentes, solicitam pré-financiamento de suas ativida-
des. Assim, 0s bancos antecipam a validac¢ao social das decisGes empre-
sariais de producao e investimentos, colocando a disposicdo destes a
liquidez recém- criada para a viabilizacdo de planos de investimentos e
de estratégias de apropriagdo da nova riqueza. Mediante a concessdo de
crédito, os bancos permitem a instalacéo da capacidade produtiva e a
expansao da producdo a uma taxa viavel.

Como os bancos comerciais também estéo submetidos as incerte-
zas de mercado, em certos momentos eles preferem a liquidez e deixam
de financiar projetos e conceder créditos. Essa preferéncia reflete suas
expectativas e consideracdes sobre o ciclo de negdcios.

Neste cenario, cite-se como exemplo os bancos norte-americanos
que, por seguidos anos, concederam créditos para aquisicdo de casa
propria pelos americanos, mediante a instituicdo de mortgage (hipo-
teca). Observou-se que nesse modelo de concessdo de créditos, o
endividamento associado a falta de liquidez da hipoteca, gerou a cha-
mada bolha imobilidria que representa hoje uma ameaca real a econo-
mia capitalista mundial.

De fato, dificuldades de pagamento das dividas podem levar a
quebra do sistema e esse fendmeno tende a se agravar numa economia
que opera no mercado financeiro internacional, notadamente quando
seu fluxo de caixa e compromissos de pagamentos se tornam depen-
dentes das taxas de cambio e de juros de outros paises. Nesse caso,
principalmente as taxas de cambio sdo determinantes na estrutura do
balan¢o, afetando o fluxo de caixa e o valor do endividamento da
economia global.

O endividamento crescente pode levar a uma crise financeira e
gerar um crash na economia, atingindo varios setores além daquele de
onde se originou o problema. Em um cenéario de rompimento como
esse, a opcao sera a preferéncia por liquidez com a venda de ativos e
esse comportamento defensivo gera recessao, desemprego,
endividamento e estagnacao.

32 Cf. CARVALHO, Fernando J. Cardim de. Economia Monetéria e Financeira; Teoria e
Politica. Rio de Janeiro: Campus, 2001, p.51
33 CARVALHO, Fernando J. Cardim. 2001, p.52.
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Note-se, ainda, que a padroniza¢do da economia promovida pelo
Fundo Monetario Internacional e pela globalizacédo nos paises capitalis-
tas € baseada na teoria quantitativa da moeda, ou seja, o total de meios
de pagamento existentes em um pais compra o total dos bens e servigos
produzidos nesse pais.

As atribuicdes desenvolvidas pelo Banco Central devem ser volta-
das, naturalmente, para o controle de cambio e de circulacdo de capital,
em que pesem as recomendacdes de organismos financeiros internacio-
nais, no sentido de que é preciso abolir essas intervencdes e liberar ser-
vigos financeiros transfronteiras.

Da observacédo desse cendario, ressalta-se a importancia das ativida-
des regulatdrias do Banco Central no sistema monetério, tanto nos mo-
mentos de crise bancaria, quanto através de politicas econémicas im-
plantadas pelo Governo Federal.

Para controlar e regular a atividade financeira, o Banco Central pre-
cisa ser independente e esse requisito esta, em tese, assegurado pelo arti-
go 164, 81° da CF. Por meio dessa independéncia o Banco Central conse-
gue manter estavel o poder de compra da moeda e controlar a expansao
da base monetaria e o volume de moeda escritural gerada pelos bancos.*®

Por fim, vale anotar que alguns estudiosos do tema defendem a
necessidade de criacdo de um Banco Central Internacional com compe-
téncia para regular o fluxo cambiario em nivel mundial e impedir os
movimentos bruscos de capital de um pais para outro. Essa regulacéo
transfronteiras poderia conter a especula¢do financeira e impedir a que-
bra em cascata dos mercados financeiros mundiais.

Conclusao

A globalizagdo produz aspectos positivos e negativos
concomitantemente, ou seja, de um lado a criacéo de blocos comerciais
e comunidades propiciam uma acelerada revolugao cientifica, tecnolégica
e econdmica. Por outro lado, a instalacdo da politica liberal dos paises
dominantes nos paises periféricos pode levar a exclusao social de gran-
de parcela da populagdo que vive a margem do desenvolvimento.

34 SOUTELLO, Luiz Haroldo Gomes de. Regulacdo Financeira e Regulagéo Publica da Econo-
mia no Brasil. Campinas, 2003, p. 372. Esse autor explica que: “A principal atribuicdo do
Banco Central é controlar, na medida do possivel, o volume de meios de pagamento. Essa
expressao ‘meios de pagamento’ abrange a base monetaria (total das unidades moneta-
rias emitidas e mantidas em circulagéo pelo Banco Central) e a moeda escritural gerada
pelo funcionamento do mercado financeiro. O Banco Central tem, portanto, duas coisas
para controlar: A expansdo da base monetéria e a expansdo do volume de moeda
escritural”.

35 Aestrutura e o funcionamento do sistema financeiro estao disciplinados na Lei n°. 4.595/64,
gue foi recepcionada pela Constitui¢do Federal de 1988 com forca de Lei Complementar, a
teor do disposto no artigo 192 da CRFB.
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Nesse ponto, sdo exatamente as contradic6es do mundo
globalizado e as incertezas da politica macroecondmica liberal que
exigem que se estabelecam mecanismos regulatoérios eficientes em
nivel local e internacional.

Salientou-se, neste trabalho, que certas propostas, inclusive aque-
las provenientes do Fundo Monetario Internacional, tém trazido con-
seqiiéncias negativas para os paises em desenvolvimento, tais como,
o enfraquecimento do poder interno, o desemprego, a concentragdo
de capital e a hegemonia do capital financeiro em detrimento dos
setores produtivos.

Contudo, o processo de globalizacao é irreversivel e a solugéo
nao é colocar obstaculos as politicas em vigor ou frear as conquistas
da ciéncia e da tecnologia, mas criar mecanismos institucionais capa-
zes de orientar a racional aplicacdo dos novos recursos.

O debate sobre a importancia do papel do Estado no combate a
crise social e financeira do capitalismo deve levar em conta, em pri-
meiro lugar, que o afastamento do Estado das atividades econdmicas
nao deve ser visto, por si s6, como enfraquecimento do seu poder e
soberania. Pelo contrario, deve ser incentivada a sua atuacdo como
agente regulador dessas atividades, principalmente no setor de
infraestrutura.

Decerto, o Estado ndo pode se submeter inteiramente aos dita-
mes do mercado e os sistemas de controle politico e juridico devem
ser reforcados de molde a proteger a coletividade. E preciso reconhe-
cer que os conflitos sociais s6 poderdo ser enfrentados através de
mecanismos politicos cujo objetivo seja construir uma sociedade mais
justa com uma melhor distribuicdo de renda.

A busca pelo equilibrio das relagdes capital versus trabalho e
globalizacao versus crescimento econdmico passa por decisdes politi-
cas regulatdrias, nas quais deve ser respeitado o capital nacional e
estrangeiro, mas sem descurar-se das necessidades primordiais da po-
pulacdo (sob a 6tica do direito constitucional poderiamos falar na
teoria do minimo existencial como direito fundamental).

Vale anotar, por fim, que as crises do capitalismo podem ser evi-
tadas se houver o controle da especulacao financeira, em nivel mun-
dial, através dos Bancos Centrais, 0 aumento das taxas de emprego e
o crescimento econdmico equilibrado com permanentes investimen-
tos nas areas de infra-estrutura (educacao, saude, meio ambiente, sa-
neamento bésico, transportes e energia).
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