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RESUMO: Este artigo objetiva perquirir, no encontro entre os universos juridico,
politico e econdmico, especialmente considerados os modelos de organizacdo
politica moderna, sobre o designado “Estado da crise”, que assoma como resposta
ao momento critico da economia, recrudescido em 2008 e que ficou conhecido na
origem (norte-americana) pela “bolha imobilidria”.

“[...] As ruas estavam desertas, as casas todas fechadas.
Notei uma luz que passava através de uma porta apenas
encostada. Entrei. Penetrei num vestibulo onde tudo era
sombrio. Tropecei em algumas coisas e cai. Levantei-me

coberto de cinzas e prossegui em dire¢ao a luz. [...]"

(MELVILLE, Herman. Moby Dick. Tradugéo e
adaptagao de Carlos Heitor Cony. Rio de Janeiro: Ediouro,
2006. p. 11)

“[...] As crises decidem se uma coisa perdura ou ndo.
O caso paradigmatico de crise ¢ a crise de vida, na qual,
se levada ao extremo, esta se tratando de uma questao de
vida ou morte. Em toda crise os envolvidos confrontam-
se com a questdo hamletiana: ser ou néo ser. As crises em
geral tém causas objetivas, mas devem também poder
ser vivenciadas como crises pelos sujeitos ou entidades
sociais envolvidas. Elas também sempre afetam a
autocompreensdo e a autodefinicdo de agentes, sistemas
ou esferas, uma vez que sempre afetam a ‘identidade’, isto
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é, uma vida ou situacdo de vida como um todo”.
(BRUNKHORST, Hauke. Crise. In: OUTHWAITE,
William; BOTTOMORE, Tom (Eds.). Dicionario do
pensamento social do século XX. Tradugdo de Alvaro
Cabral e Eduardo Francisco Alves. Rio de Janeiro: Jorge
Zahar, 1996. p. 156-157)

A compreensdao da estreita vinculagdo entre direito, economia e
Estado é um desafio. Nao em termos de seu reconhecimento, porquanto
a existéncia antiga e perene desse liame ¢ inequivoca', mas, em particular,
no que toca a forma mutével de sua materializagdo, mormente quando esse
relacionamento ¢ revolvido e tornado mais complexo pela globalizacao,

! Registrem-se, no ensejo, as expressdes Constituicdo Econdmica, Politica Econdmica, Economi-

cidade (para além do “modo de ser econdmico”) e Direito Econdmico, bem explicadas por SOUZA,
Washington Peluso Albino. Teoria da Constituicio Econdmica. Belo Horizonte: Del Rey, 2002.
Do mesmo autor: Primeiras linhas de direito econdmico. 4. ed. Sdo Paulo: LTr, 1999, e, em par-
ceria com CLARK, Giovani. Questdes polémicas de direito econdomico. Sdo Paulo; LTr, 2008. Cf.
também, dentre outros, abrangendo varios momentos: CHENOT, Bernard. Organisation écono-
mique de I’Etat. Paris: Librairie Dalloz, 1951; DANTAS, Ivo. Direito constitucional econdmico:
globalizag@o e constitucionalismo. Curitiba: Jurud, 1999; FERREIRA Filho, Manoel Gongalves.
Direito constitucional econdmico. Sdo Paulo: Saraiva, 1990; FONSECA, Jodo Bosco Leopoldino
da. Direito econdomico. Rio de Janeiro: Forense, 1995; GRAU, Eros Roberto. A Ordem Econo-
mica na Constituicao de 1988. 4. ed.rev.atual. Sdo Paulo: Malheiros, 1998; MONCADA, Cabral
de. Direito econémico. 2.ed.rev.actual. Coimbra: Coimbra, 1988; MOREIRA, Vital. Economia e
Constituicdo. Coimbra: Faculdade de Direito, 1974; NUSDEO, Fabio. Fundamentos para uma
codificacdo do direito economico. Sao Paulo: RT, 1995; ORTIZ, Gaspar Arifio. Economia y Es-
tado: crisis y reforma del sector publico. Madrid: Marcial Pons, 1993; ORTIZ, Gaspar Arifio et al.
Principios de derecho piblico econémico: modelo de Estado, gestion publica, regulacion econo-
mica. 2. ed. Granada: Comares, 2001; QUEIROZ, José¢ Wilson Nogueira de. Direito econdmico.
Rio de Janeiro: Forense, 1982; ROSA, Alexandre Morais da; LINHARES, José Manuel Aroso. Di-
alogos com a Law and Economics. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2009; SANTOS, Anténio Carlos;
GONCALVES, Maria Eduarda; MARQUES, Maria Manuel Leitao. Direito Econémico. Coimbra:
Almedina, 1995; SAVY, Robert. Direito piblico econémico. Tradugdo de Rui Afonso. Lisboa:
Editorial Noticias, 1984; VENANCIO Filho, Alberto. A intervenciio do Estado no dominio eco-
némico: o direito publico econdmico no Brasil. Rio de Janeiro: Fundacao Getalio Vargas, 1968.
Em especifico, sobre o Direito Administrativo da Economia, v. CUELLAR, Leila; MOREIRA,
Egon Bockmann. Estudos de direito econdmico. Belo Horizonte: Forum, 2004. Finalmente, sobre
Economia Politica, merecem leitura: ARRARTE, Jesus Prados. Filosofia de la economia. Buenos
Aires: Editorial Americalee, 1942; e SAMUELSON, Paul. Introducio a analise econdmica. Tra-
ducdo de Luiz Carlos do Nascimento Silva. 8.ed. Rio de Janeiro: Agir, 1975 (2v.).
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que traz, ndo sem tormentas (mas, ao revés, com efeitos liquefatores?), a
transmudacao de sujeitos e de relagoes.

O presente singelo estudo originou-se, exatamente, do interesse em
caracterizar esse vinculo, mas, inicialmente, a partir de uma perspectiva
preponderantemente historica, de consideragdo das varias manifestagdes de
Estado aolongo dos tempos, alternando ciclos interventivos e liberalizantes.

Examinava-se, originariamente, a instalagio e a ultrapassagem dos
modelos de organiza¢ao politica moderna, segundo a nomenclatura
consagrada de Estado Absoluto, Liberal, de Bem-Estar Social (nessa
tipologia, inserido, inclusive, o Estado Socialista), Neoliberal, com
a chegada ao Estado Subsididrio e a sua configuragdo, como Estado
Administrante Regulador, no qual, em especifico, simultaneamente a
reducio do papel ativo do Estado, enquanto produtor de bens e prestador
de servigos, de modo direto, propunha-se o acréscimo da fungao regulatoria
do ente estatal, numa tentativa compensatdria’ do absenteismo nas areas
de enxugamento, intento que, diga-se de logo, se viu, em certa medida,
fracassado ou capengamente realizado.

Tal malogro deve-se a muitos fatores, dentre os quais merecem destaque
os seguintes: a) resisténcia enérgica dos agentes econdmicos a regulagdo
nao proveniente do proprio mercado, por alegado temor da renovagdo
de forgas interventivas maci¢as do Estado, com pretenso ressurgimento
de regimes ditatoriais ou autoritarios, ou mesmo sob a justificativa de
imposicao de lentiddo e instabilidade aos processos econdmicos; b)

2 cf. BAUMAN, Zigmunt. Modernidade liquida. Traducdo de Plinio Dentzien. Rio de Janeiro:
Jorge Zahar, 2001. Especificamente sobre a globalizagdo dos mercados financeiros, convém des-
tacar a percep¢ao de Juan Carlos Lerda: “A globaliza¢do dos mercados financeiros ¢ o prototipo
da interagdo sinérgica entre progresso técnico, politicas de desregulacdo e modelos de organizagao
corporativa. [...]/[...] pode-se dizer que os fluxos financeiros tém adquirido vida propria, cruzando
fronteiras em intensos movimentos especulativos de reiteradas idas e vindas didrias, com total
independéncia da base econdmica real a que, até pouco, se supunham subordinados. A crescente
mobilidade e desmaterializagdo da moeda — hoje reduzida a pura informagao eletronica transmitida
de maneira instantanea e simultdnea por redes de computadores, através do espago cibernético
— faz com que as atividades do setor financeiro se tenham transformado em paradigmas da dester-
ritorializag¢do das atividades, caracteristica do processo de globalizacao” (LERDA, Juan Carlos.
Globalizacdo da economia e perda de autonomia das autoridades fiscais, bancarias e monetarias. In:
BAUMANN, Renato (Org.). O Brasil e a economia global. 5. ed. Rio de Janeiro: Campus, 1996.
p. 249-250).

A ponto de se falar que “a interven¢do administrativa ndo ¢ hoje menor do que era antes da

liberalizagao econdmica: ela ¢ diferente” (OTERO, Paulo. Legalidade e Administrag¢ao Publica:
o sentido da vinculagdo administrativa a juridicidade. Coimbra: Almedina, 2007. p. 202).
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dificuldades encontradas pelo Estado na propositura e na imposicao de
normatizagdo suficiente ao trato apropriado da intrincada realidade
mercadoldgica, em particular — mas ndo apenas — no que diz respeito a
internacionalizagao do capital e a sua volatilidade, em dmbito global (o
“capital ficticio”), devendo ser salientada, em especifico, a auséncia de
um quadro de pessoal capacitado ao adequado tratamento técnico das
questdes envolvidas, ao lado da inexisténcia de uma coerente organizagdo
estrutural, sem superposicdo de competéncias entre 6rgaos insulados
(multiplos reguladores sem dialogo), e do problema da sensibilidade da 4rea
fronteirica entre lei e regulacdo, com questionamentos sobre a integridade
do principio da legalidade, resvalando & problematica da legitimidade®; c)
captura dos entes reguladores estatais pelos sujeitos econdmicos regulados
(captura econdmica), assim como captura politica’.

4 Sobre a relagdo entre legalidade e legitimidade, em tese concluida em 1932, merece atencao

SCHMITT, Carl. Legalidade e legitimidade. Tradugao de Tito Livio Cruz Romao. Belo Horizonte:
Del Rey, 2007. (Del Rey Internacional, 11).

> Uma das anélises mais acuradas sobre regulagdo ¢ a realizada pelo professor Francisco de

Queiroz Bezerra Cavalcanti. Sublinhe-se que a assungdo ao cargo de Professor Titular de Direito
Administrativo pelo mencionado mestre decorreu, inclusive, de defesa de tese na area em comento,
com conclusdes que se mostraram de vanguarda. Cf. CAVALCANTI, Francisco de Queiroz Bezer-
ra. Agéncias reguladoras no direito administrativo brasileiro. 1999. Tese apresentada como re-
quisito de aprovagdo em concurso publico para provimento do cargo de Professor Titular de Direito
Administrativo do Departamento de Direito Publico Especializado, Faculdade de Direito do Recife,
Universidade Federal de Pernambuco, Recife, 1999 (exemplar gentilmente cedido pelo autor). V.
do mesmo autor: A independéncia da funcao reguladora e os entes reguladores independentes. Re-
vista de Direito Administrativo, n. 219, jan./jul., 2000. p. 253-270; e O moderno direito adminis-
trativo: independéncia da fung@o reguladora e os entes reguladores independentes. Anudrios dos
Cursos de Pés-Graduagio em Direito, n. 10, 2000. p. 113-138. Também importante referir de sua
autoria: Reflexdes sobre o papel do Estado frente a atividade econdmica. Revista Trimestral de
Direito Publico, n. 20, 1997. p. 67-75; e, o mais recente, A “reserva de densificacdo normativa” da
lei para preservacao do principio da legalidade. In: BRANDAO, Claudio; CAVALCANTI, Francis-
co; ADEODATO, Jodo Mauricio (Orgs.). Principio da legalidade: da dogmatica juridica a teoria
do direito. Rio de Janeiro: Forense, 2009 (no prelo). Além disso, em sua atuacdo jurisdicional,
como magistrado federal, mencionado autor teve a oportunidade de decidir, no mundo concreto,
sobre questdes proprias a regulagdo estatal da economia, em particular quanto ao problema da
captura, a exemplo de quando se posicionou, em votos vencedores no Tribunal Regional Federal
da 5% Regido, acerca da deturpacao verificada na composi¢ao do Conselho Consultivo da ANATEL
— Agéncia Nacional de Telecomunicagdes (BRASIL. Tribunal Regional Federal da Quinta Regido.
Apelacao Civel 342739/PE. Segunda Turma, Recife, Pernambuco, 30 de novembro de 2004. Diario
da Justiga de 07.12.2004, p. 509-510. Disponivel em: <www.trf5.jus.br >. Acesso em: 10 abr. 2006)
e dos desvirtuamentos da conduta da ANEEL — Agéncia Nacional de Energia Elétrica na revisao
e nos reajustes tarifarios praticados no ambito dos contratos de concessao de servigos publicos de
fornecimento de energia elétrica (BRASIL. Tribunal Regional Federal da Quinta Regido. Apelagao
Civel e Remessa Ex Officio 1520/CE, Primeira Turma, Recife, Pernambuco, 12 de margo de 2009,
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Eis que, nesse interim da investigagdo, explodiu a designada crise de
2008. Com ela, instantaneamente — como tipico de nossa época globalizada®
-, houve uma enxurrada de publica¢oes, desde as veiculadas por meios de
comunicac¢do de massa, até as de carater mais técnico, essas, sobretudo, da
area economica, estando, ainda, a maior parte dos juristas a pensar sobre as
consequéncias desse evento, de modo que ndo se encontram muitos textos
juridicos doutrinarios sobre as questdes em referéncia.

Procedeu-se, destarte, nesse momento, a um corte epistemoldgico, de
modo que o objeto do exame pretendido foi pormenorizado.

Pensou-se, entdo, acerca da necessidade de se tecer algumas
consideragdes sobre o momento critico da economia e a sua repercussao
em relagio ao Estado, particularmente o Administrante Regulador,
mormente porque, como reiteradamente defendeu, e continua a
patrocinar, esta autora’, o neoliberalismo nunca se mostrou sustentavel e
compativel com os preceitos da supremacia do interesse publico sobre o
privado e da prote¢do a dignidade humana, ao passo que o Estado - ndo o
totalitario, mas o democratico, social e de direito — sempre se apresentou,
como se apresenta, indispensavel, na condi¢do de garante, por dever
seu, da estabilidade economica e, especialmente, da promogao da justica
social - o0 que ora se apregoa, mas ainda de forma manca, em discursos
pretensamente inovadores, frente aos fortes ventos de instabilidade e as
dificuldades aventadas para o futuro.

Fala-se, inclusive, de um movimento de p6s-globaliza¢ao - como reagao
a globalizacao que favorece o grassar dos ideais neoliberais, de exploracao
dos pobres pelos ricos, e que se realiza pela “financiariza¢ao” da economia

Diario da Justica de 04.05.2009, p. 145-212. Disponivel em: <www.trf5.jus.br >. Acesso em: 25
mai. 2009). Da doutrina estrangeira, invocam-se, exemplificativamente, duas fontes de pesquisa:
STIGLER, George J. The citizen and the State: essays on regulation. Chicago: The University of
Chicago Press, 1975; e GUEDON, Marie-José. Les autorités administrative indépendantes. Pa-
ris: Librairie Generale de Droit et de Jurisprudence, 1991. No mais, remete-se a consulta da biblio-
grafia citada pelo professor Francisco de Queiroz Bezerra Cavalcanti, em seus trabalhos, tedricos e
praticos, sobre o tema, prescindindo-se de qualquer outro elenco.

¢ cf. CASTELLS, Manuel. A sociedade em rede. 9.ed. Tradug¢@o de Roseneide Venancio Majer.
Sao Paulo: Paz e Terra, 2006. (A Era da Informagdo: Economia, Sociedade e Cultura, 1).

7 Tanto em sua dissertacdo de mestrado (FERNANDES, Luciana de Medeiros. Soberania e

processos de integracio: o novo conceito de soberania em face da globalizacdo (uma abordagem
especial quanto as realidades de integragao regional). 2.ed.rev.atual. Curitiba: Jurud, 2007), quanto
em sua tese de doutorado (FERNANDES, Luciana de Medeiros. Reforma do Estado e terceiro
setor. Curitiba: Jurud, 2009. No prelo).
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e na “administragdo a americana” —, no sentido de que o mundo “ndo
pode depender nem de zonas ditas de livre-comércio, nem de medidas
de ajuste do FMI, nem de desregulamentagdes, nem de privatizagdes sem
limites, nem da redugao do papel econdmico do Estado, nem de ajustes que
supostamente beneficiariam a competitividade planetaria [...]”.

Importa consignar que, embora ja se ougam algumas vozes no sentido
de que a ventania de 2008 esta se dissipando, com isso nao se concorda,
porquanto, ainda que admitido um conjeturado enfraquecimento da
corrente ou que ela representou simplesmente um momento de turbuléncia
(ndo de ruptura), é certo que ela deixou, para dizer o minimo, sulcos
profundos, que vao exigir um esfor¢o de entendimento e de resposta, seja
para fins de enfretamento, seja para adogdo de posturas preventivas.

Concebeu-se, pois, este breve estudo, que focaliza a relagdo entre direito,
economia e Estado, com as marcas de contemporaneidade desse vinculo,
destacando o papel de regulador do Estado Administrador, numa contextura
de debate sobre a sua intervenc¢io na economia, na qual, inclusive, se volta
também a falar do Estado agente da atividade econdmica’. Esses aspectos

8 AKTOUF, Omar. Pés-globalizacio, administracio e racionalidade econdmica: a sindrome do
avestruz. Traducdo de Maria Helena C. V. Trylinski. Sdo Paulo: Atlas, 2004. p. 20. E certo, contudo,
que ha quem resista, mantendo uma compreensdo otimista de globaliza¢do e pessimista quanto a
figura do Estado, o de tipo mais portentoso: “Os descompassos funcionais do Estado ja estavam
evidentes na década dos oitenta, quando comegaram a ser identificados os primeiros impulsos da
globalizag@o e a serem expostas as grandes fragilidades da economia internacional causadas pelos
modelos estatizantes, os do bem-estar social e os socialistas. [...]/[...] foram as sucessivas crises
endémicas dos Estados de Bem-Estar Social que se mostraram ainda mais incisivas em seus impac-
tos econdmicos e sociais./Assim foi na economia, antes de té-lo sido em outros setores de atuagdo
do Estado moderno em transito para o modelo pés-moderno, que se comegaram a definir algumas
primeiras diretrizes para a retomada do crescimento pela globalizacdo dos mercados, entdo su-
portadas na seguintes premissas:/1. a necessidade de remover o entulho protecionista acumulado
pelo modelo do Estado de bem-estar social;/2. a necessidade de reduzir os custos de pesquisa e de
producgdo;/3. anecessidade de os paises em desenvolvimento enfientarem solidariamente a compe-
ticdo com grandes paises ou blocos de paises;/4. a necessidade de transformar qualitativamente os
fluxos de comércio com o objetivo de priorizar os fatores de produgdo competitivos em cada pais./
[...)/JEm suma: a globaliza¢do também pds em marcha um conceito novo e expandido de eficiéncia
politica, em que a organizagdo de poder, fosse qual fosse e na dimensdo que tivesse, bem como
as fungoes a serem desempenhadas, se deveriam adequar subsidiariamente as novas demandas,
na medida em que, com isso, se iria reduzindo paulatinamente, como resultado da informacao,
a velha, desconcertante, inexplicavel, mas docil tolerdncia cultural com a ineficiéncia do setor
publico” (MOREIRA Neto, Diogo de Figueiredo. Quatro paradigmas do direito administrativo
pos-moderno: legitimidade, finalidade, eficiéncia, resultados. Belo Horizonte: Forum, 2008. p.
107-109. Italicos do original).

% Lembrem-se as formas principais de atuag@o do Estado citadas por Guillermo A. Pose, citando

Valsecchi: “a) accion de ordenamiento, mediante la cual se establecen las condiciones juridicas
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sdo trazidos a partir da investigacdo sobre a crise econdmico-financeira de
2008, geradora da defesa de um “Estado da crise”.

Assim, com o amalgama dessas idéias, visualiza-se a regulagdo estatal
da economia nos tempos criticos — e ela é imaginada nos que se seguirao.
Mas se aponta para a necessidade de resgatar o Estado responsavel por
seu elemento humano, do qual é mero representante, especialmente dos
homens em situagao de miséria e marginalizagdo, daqueles que nada tém,
id est, um “Estado de fraternidade”.

II

De pronto, diga-se que a crise de 2008 nao nasceu em tal ano. Suas causas
sdo mais antigas, como, de regra, as de todas as crises, que nao aparecem
por decorréncia de fatos isolados, mas de processos.

E preciso dizer, outrossim, que ela aparece como possibilidade concreta,
por exemplo, em obras com mais de dez anos de publicagao. Em meados
da década de 90 do século passado, Juan Carlos Lerda, exempli gratia,
acentuava o aumento do “risco sistémico’, em vista da “extraordindria
ampliagdo das interdependéncias entre instituigdes financeiras — nacionais
e estrangeiras — possibilitadas pela desregulagdo e as inovagdes que
acompanham o processo de globaliza¢do”. Consignava, como origem
desse perigo, uma situagdo de inadimpléncia pontual de certa instituicdo

que reglan la actividad de los sujeitos econdmicos. Se cumple esta funcion dictando las normas
juridicas generales (contenidas tanto en la Constituciéon como en los cddigos de fondo o leyes espe-
ciales) y asegurando su vigencia;/b) accion de regulacion, que consiste en uma serie de actividades
y medidas que se adoptan para influir de un modo determinado en el proceso econémico. Ya no
hay contemplacion pasiva del juego de los operadores econdmicos como en el caso anterior, sino
que se influye activamente en el mercado promoviendo o desalentando determinadas acciones con
diversos instrumentos, segiin que se las conceptue respectivamente orientadas o no hacia el bien
comun (politica monetaria, crediticia, de fomento, de limitaciones, etc);/c) accion de sustitucion e
integracion, en cuya virtud se convierte em protagonista del proceso economico. Estamos frente a la
actividad empresarial del Estado, que asume las mas variadas caracteristicas con el rasgo comun de
participacion directa em organizaciones que producen bienes y servicios para el mercado;/d) accion
de orientacion y coordinacion, que se lleva a cabo mediante la formulacion de planes que contie-
nen las orientaciones fundamentales sobre la base de determinados valores que deben observar los
operadores econdmicos para el logro del bien material de la Nacion. Para el sector publico tiene
caracter imperativo, siendo meramente indicativo para los particulares en un régimen democratico
[...]” (POSE, Guillermo A. La intervencion del Estado en empresas privadas: causas y formas
de la intervencidon; normas comunes para crisis empresarias; régimenes de emergencia; derecho
comparado. Buenos Aires: Depalma, 1985. p. 5-6).
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financeira, com contaminacdo de outras, “em uma reacio em cadeia’, ante
o hiato quanto a normatizagao de freio, produzindo default e, na sequéncia,
quebra generalizada. Como contributiva desse quadro ja mencionava a
existéncia de “bolhas”, decorrentes da fragilizagdo do sistema financeiro,
essa derivada de fatos como:

(a) opacidade dos estados de contas e balan¢os de suas institui¢oes
(o que se explica pelo intenso uso de produtos derivados e
outros instrumentos de extrema complexidade técnica para os
quais é muito dificil estimar os riscos associados; (b) fragilidade
do sistema de pagamentos interbancarios - que passou a ser o
elo mais débil da cadeia de arranjos institucionais destinados a
evitar uma crise sistémica - como conseqiiéncia do explosivo
crescimento no valor dos pagamentos efetuados por meios
destes mecanismos, relativamente a média dos recursos liquidos
disponiveis por cada participante do sistema (de onde se infere
que uma eventual falha de sincronizaciao — por problemas de
liquidez de um agente — poderia gerar uma crise sistémica de
proporcdes); (c) instabilidade nos precos dos ativos financeiros,
seja sob a forma de maior volatilidade de curso prazo [...] ou do
problema mais sério de precos desalinhados a médio prazo [...]".

Luiz Gonzaga de Mello Belluzo, prefaciando a obra de Charles Morris'!,
historia brevemente essa marcha, tomando por centro a realidade norte-
americana. Trata, ao lado de outros elementos, dos “primeiros sinais de
desorganizagdo no sistema de regula¢ao de Bretton Woods”, no “crepusculo
dos anos 60”. Menciona o enfraquecimento do dodlar, que “flutuava’
continuamente para baixo’, o que teria gerado uma reagdo do governo
americano no sentido da ado¢ao de medidas de revalorizacao. Noticia
que tais providéncias teriam, paradoxalmente, debilitado “a industria
manufatureira localizada nos Estados Unidos e, a0 mesmo tempo, deu
novo vigor a expansdo externa da grande empresa americana, além de

10 LERDA, Juan Carlos. Globaliza¢do da economia e perda de autonomia das autoridades fiscais,
bancarias e monetarias. In: BAUMANN, Renato (Org.). O Brasil e a economia global. 5. ed. Rio
de Janeiro: Campus, 1996. p. 250-251.

1 cf BELLUZO, Luiz Gonzaga de Mello. Prefacio. In: MORRIS, Charles R. O crash de 2008:
dinheiro facil, apostas arriscadas e o colapso global do crédito. Traducao de Otacilio Nunes. Sao
Paulo: Aracati, 2009. p. 09 et seq.
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restaurar a centralidade de Wall Street como praga financeira global’,
caracterizando um novo momento da globalizacdo financeira, marcado
pela desregulamentagao financeira. Aponta para a ocorréncia de varias
“crises parciais’, nos Estados Unidos e no mundo, quais sejam:

1. a crise da divida de 1982 (ocasionada pela elevagao dos juros definida
em 1979, na qual “o FMI e o governo Reagan salvaram os credores de maior
porte”, deixando “a quebradeira para a periferia imprudente”, embora nao
tivessem obstado, “em seu proprio quintal, a faléncia do banco Continental
Illinois e de mais 43 bancos americanos”);

2. “nos anos 80, as Savings and Loan, antes circunscritas a colher
depositos de poupanga e conceder empréstimos hipotecarios, aproveitaram
a desregulamentacdo para curtir amor em terra estranha’, revelando
concretamente o que representou o “papel decisivo da desregulamentagédo
do setor no desenvolvimento de praticas fraudulentas que envolviam
empréstimos, reais e ficticios, a subsididrias, com vazamento do dinheiro
dos depositantes para a aquisicio de jatos particulares, entre outros
beneficios pessoais para os administradores das poupangas das familias”, o
que teria ocasionado, em 1988, uma quebradeira que “custou cerca de US$
800 bilhodes ao contribuinte americano™;

3. o crash da Bolsa de Nova York, em outubro de 1987, mas com impacto
reduzido a partir da inoculagao de liquidez pelo FED;

4. as dificuldades advindas do emprego do modelo norte-americano pelo
Japdo, que “entrou na farra da desregulamentagao financeira” e “saboreou
inicialmente as delicias de uma bolha imobiliaria e outra no mercado de
agoes’, “curti¢do [que] durou pouco’, pois, “em 1989, os precos dos imdveis
e das agdes despencaram e deixaram os bancos japoneses encalacrados em
créditos irrecuperaveis’;

5. “os mercados castigaram a libra valorizada com um ataque comandado
pelo fildsofo-especulador George Soros”, produzindo a crise da libra de 1992;

6. “a turma da bufunfa, em 1993, cismou com a serpente monetaria
européia” e “castigou a lira italiana e a peseta espanhola’;

7. em 1994, uma “nova derrocada do peso mexicano”;

8. a crise asidtica, iniciada em 1997;

9. a situagdo critica no Brasil e na Russia, a partir de 1998, “tragados nos
redemoinhos da finanga desregulada”;

10. a atuagdo do “maniaco soprador de bolhas’, Alan Greenspan, que
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“da curso a super bolha de ativos, agora sob o patrocinio dos empréstimos
hipotecarios e da sanha dos consumidores”;

11. a crise argentina de 1999;

12. a crise financeira da primeira década do século XXI, resultante,
particularmente, ap6s um periodo de aparente bonanga, de um
“descolamento” do crescimento do consumo, em relagdo a “evolucdo da
renda, particularmente dos saldrios e do emprego”, com impacto interno,
mas também repercutindo mais largamente, em vista da integragdo dos
mercados e das transformagdes das finangas globais.

De acordo com Emir Sader, também numa analise evolutiva (expressao
aqui utilizada sem qualquer sentido valorativo), “a atual crise econdmico-
financeira internacional tem seu inicio em meados da década de 1970 e se
insere no marco de umlongo ciclo recessivo do qual o capitalismo ndologrou
sair”. O autor acentua que o capitalismo “vive articulado por ciclos, curtos e
longos”, que podem apresentar perspectivas expansivas ou recessivas, sendo
que o capitalismo vivera seu auge expansivo ap6s a Segunda Grande Guerra
Mundial. Ainda de acordo com o estudioso, o longo ciclo expansivo — no
ambito do qual, inclusive, teriam se verificado pequenos ciclos recessivos,
que, contudo, ndo teriam tido for¢a de negativar a economia - fora marcado
pela intensa industrializagdo e desenvolvimento comercial, bem como que
“um modelo hegemonico keynesiano, ou de bem-estar, conforme se queira
chama-lo, incentivava os investimentos produtivos, fortalecia a demanda
interna de consumo, promovia o fortalecimento e o papel regulador dos
Estados nacionais e a protecao de suas economias”. Ocorre que, na leitura
de Sader, o consumo ndo teria acompanhado a producao, gerando um
excedente, transformado em capital financeiro. Ao lado disso, ter-se-ia
tentado corrigir esse desequilibrio, representativo da estagnagdo econémica
pela qual foram responsabilizados os controles estatais, mediante politicas
de desregulamenta¢ao (modelo neoliberal). Assim, consorciando-se capital
financeiro, em desfavor do sistema produtivo, e negagdo de regulagdo do
setor pelo Estado, desembocara-se na atuagao especulativa. Diz o autor em
comento: “Para entendermos o carater da crise atual e seus efeitos para
os paises latino-americanos é preciso recordar o gigantesco processo de
transferéncia de capitais do setor produtivo para o especulativo que a
desregulamenta¢ao promoveu em escala nacional e internacional”. E segue:
“Livre de travas, o capital migrou maci¢camente para o setor financeiro e, em
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particular, para o setor especulativo, onde obtém muito mais lucros, com
muito maior liquidez e com menos ou nenhuma tributagao para circular”. O
neoliberalismo inseriu-se, nesse contexto, como modelo de “hegemonia do
capital financeiro especulativo’, nao se podendo deixar de considerar que:

O capital financeiro passou a ser o sangue que corre pelas
economias dos paises, definindo o metabolismo que as preside.
Um capital que tem na volatilidade, na sua extrema liquidez, um
elemento essencial que lhe permite deslocar-se rapidamente para
onde pode ter maiores vantagens e, ao mesmo tempo, lhe atribui
um grande poder de pressdo diante da fragilidade das economias
que dependem estruturalmente dele'.

Assim, Sader realga que as crises neoliberais foram preponderantemente
financeiras,emboratenham,como passardo tempo,impregnadoaeconomia
como um todo, bem como que “as crises neoliberais demandaram [na visao
equivocada resistente dos tedricos dominantes] remédios neoliberais”,
como abertura econdmica, busca de empréstimos na seara internacional
(FMI) e ajuste fiscal, nas pegadas do Consenso de Washington. Sobre o
Brasil, cita, inclusive, com essa conformagdo, o momento critico de 1999,
no qual “o governo brasileiro de FHC [...] elevou a taxa de juros a 49% ao
ano e assinou a terceira Carta de Intengdes com o FMI [...]”%.

Destaca, entdo, o autor, na sequéncia e devidamente contextualizada
(como financeira e com negativa de presencga estatal), que a crise atual é,
sobretudo, norte-americana (é uma crise do centro do sistema, niao de sua
periferia, sublinhando-se, inclusive, as recentes exortagdes para que paises
tradicionalmente de periferia, como a India, passem a compor posi¢des
institucionais tipicas de centralidade, por suas caracteristicas regulatdrias
ante a crise’*), mas com poder de contaminagdo ou contagio, maior ou

12 Esta citacdo e todas as demais do paragrafo anterior estdo em SADER, Emir. Desequilibrios
estruturais do capitalismo atual. Le Monde Diplomatique Brasil, n. 14, set., 2008. p. 04-05.

13 SADER, Emir. Desequilibrios estruturais do capitalismo atual. Le Monde Diplomatique Bra-
sil, n. 14, set., 2008. p. 05.

4 Tal posi¢do de maior resisténcia de certos paises, como India, e também China e, porque nao

dizer, Brasil, a crise, comparativamente com grandes poténcias, assim historicamente conhecidas,
como os Estados Unidos, tem sido denominada de “descolamento”, em vista da capacidade de
promogao por aqueles Estados de certo nivel de blindagem em relagdo aos efeitos adversos decor-
rentes dos problemas econdmicos e financeiros norte-americanos. E de se chamar a atengio para
a mudancga de panorama. Em 1998, falava-se, quanto aos paises em desenvolvimento — em cotejo
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menor, a depender da situacdo, da economia dos outros Estados e da
dimensdo do seu liame ou do tipo de dependéncia que tenham com os
Estados Unidos.

Charles Morris, a esse respeito, define a crise global como “de fato
fabricada nos Estados Unidos, a despeito dos pecados de seus imitadores
e companheiros de viagem” e em que pese se tratar dos mesmos Estados
Unidos que “tinham pregado o tacanho ‘Consenso de Washington’ [...]
na esteira das crises latino-americana e asiatica das décadas de 1980 e
1990”:

[...] uma festa regada a divida, marcada por um excesso de bens
de consumo importados e pelo pavoneamento de uma ostentosa
nova classe de super-ricos que ndo inventara nem construira
nada, a ndo ser complicadas correntes de direitos no papel que
pessoas obtusas tomaram por riqueza'.

Langando olhos, pois, a novel crise norte-americana, vé-se que se
mostrou, sobretudo, como “a crise do subprime”, instalando-se a partir do
deformado mercado de hipotecas imobiliarias de categoria subprime ou, a

dizer, da “bolha habitacional” ou “bolha imobiliaria”® - no minimo, pode-

com os ditos desenvolvidos — de “vulnerabilidade externa”, como “baixa capacidade de resisténcia
das economias nacionais diante de fatores desestabilizadores ou choques externos”, bem como de
“vulnerabilidade unilateral”, “por parte da grande maioria dos paises do mundo que tém uma capa-
cidade minima de repercussdo em escala mundial”, pois o “sistema complexo de interdependéncias
[gerado pela globalizacdo] continua significativamente assimétrico” (GONCALVES, Reinaldo;
BAUMANN, Renato; PRADO, Luiz Carlos Delorme; CANUTO, Otaviano. A nova economia
internacional: uma perspectiva brasileira. 5. tir. Rio de Janeiro: Campus, 1998. p. 157). Em 2008-
2009, vé-se que, na crise, muitos dos aludidos Estados ainda ndo categorizados em desenvolvidos
conseguiram dar uma resposta mais ajustada (pelo menos aparentemente) ao momento, materiali-
zada, em particular medida, pela “teimosia” na regulagdo. Talvez tenha acertado Duroselle, ao sus-
tentar que “todo império perecera” (DUROSELLE, Jean-Baptiste. Todo império perecera: teoria
das relacdes internacionais. Tradugdo de Ane Lize Spaltemberg de Sequeira Magalhaes. Brasilia;
Sao Paulo: UnB; Imprensa Oficial do Estado, 2000). No minimo, poder-se-ia dizer que ha, no ho-
rizonte, possibilidades de mudancas. Nao se pode deixar de mencionar a figura do BRICs (Brasil,
Riissia, India e China), integrado por economias emergentes reputadas possiveis determinantes dos
rumos da economia.

15 MORRIS, Charles R. O crash de 2008: dinheiro facil, apostas arriscadas e o colapso global do
crédito. Tradugdo de Otacilio Nunes. Sdo Paulo: Aracati, 2009. p. 31.

16" por “bolha”, entenda-se, na terminologia econdmica, fendmeno de surgimento e crescimento de
varidvel econdmica destituida de arrimo real, tendente, pois, dada a inexisténcia de suporte veridi-
co, a reversibilidade ao quadro anterior a sua formagao. Em SOROS, George. O novo paradigma
para os mercados financeiros: a crise atual e o que ela significa. Tradu¢do de Lucia Boldrini e
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se dizer que essa é a ponta de um iceberg chamado “capital ficticio™ “sua
eclosdo explicita a impossibilidade de sustenta¢ao ad infinitum de uma logica
patrimonial de valorizagdo de ativos, ancorada no crédito bancério, que teve
como objeto sucessivas bolhas — acdes, bonus, imdveis, commodities — e
encontrou no mercado imobilidrio americano seu ponto maximo”".

Alan Greenspan real¢a que “as grandes perdas sofridas pelos
empréstimos hipotecarios subprime desencadearam a crise”, mas mesmo
que nao tivessem sido, tais financiamentos, os culpados, “outros produtos
ou mercados financeiros inevitavelmente teriam produzido os mesmos
efeitos”, pois “o estopim fora a subprecificagdo dos riscos em todo mundo™®.

Ja segundo George Soros, “o inicio da atual crise financeira pode
ser oficialmente fixado em agosto de 2007”, mais especificamente
quando a American Home Mortgage, uma das gigantes do ramo de
financiamento imobilidrio norte-americano, alegando ser “vitima
dos problemas que atingiam as financeiras do setor de crédito de
hipotecas subprime e seus clientes”, pediu concordata, revelando
situagdo, invocada, praticamente de modo simultaneo, para justificar
o congelamento de fundos de investimento de grande porte pelo
banco francés BNP Paribas, sem falar na publicagdo, um més depois,
da situacdo de insolvéncia do Northern Rock, banco de crédito
imobiliario inglés", fatos que geraram, como primeira resposta, a
injecdo de recursos pelos governos, através de seus bancos centrais,
no sistema bancario, de modo a garantir liquidez, especialmente pela
compra de ativos ditos putrefatos. Na seqiiéncia, varias financeiras

Paulo Migliacci. Rio de Janeiro: Agir, 2008. p. 10, 1é-se: “Existe uma conexao de mao dupla entre
percepcao e realidade geradora de processos de expansdo e contragdo que inicialmente se auto-
alimentam e, depois, se autodestroem; sdo as bolhas. Toda bolha consiste de uma tendéncia e de
uma concepgdo equivocada que interagem de modo reflexivo”. Para o referido autor, a crise atual
nao resultou do rompimento, singelamente, de uma “bolha” no mercado imobiliario dos Estados
Unidos, sendo decursiva de “uma superbolha — um processo reflexivo de longo prazo que se desen-
volve hd mais ou menos 25 anos. Ela consiste de uma tendéncia dominante, a expansao do crédito,
e de uma concepgao equivocada dominante, o fundamentalismo de mercado (também conhecido
como laissez-faire no século XIX), que defende que os mercados devem ser livres”.

17 CARNEIRO, Ricardo; BIANCARELI, André. Impactos e oportunidades. Le Monde Diploma-

tique Brasil, n. 14, set., 2008. p. 06.

18 GREENSPAN, Alan. A era da turbuléncia: aventuras em um novo mundo. Capitulo especial:

Epilogo sobre a crise americana. Tradugdo de Afonso Celso da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Else-
vier, 2008. p. 4.

YA infeccdo segue se propagando.
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admitiram problemas equivalentes, fazendo uso das linhas de crédito
abertas pelos Estados®.

A questao, contudo, de acordo com os olhos dos economistas, é que
“a injecao de liquidez pelos bancos centrais nao restaura necessariamente
a ‘liquidez de mercado’ [...] também nao restaura a ‘liquidez de funding,
isto é a disposicao de emprestar neste quadro de incerteza [...]”, o que faria
ver a necessidade de ado¢do de outras providéncias, mais sofisticadas e
robustas, como a propria nacionaliza¢ao de bancos (o que se concretizou
em rela¢do ao Northern Rock, nacionalizado pelo governo inglés), “que
restaura a conflanga, pois agora tém a garantia do tesouro nacional e o
retorno do crédito passa a ser uma questdo de estado [rectius: Estado]”'.

O fendmeno deve ser melhor explicado, o que envolve uma terminologia
econdmica bastante especifica. Contudo, considerando-se os limites deste
trabalho (e de sua autora, cuja formagdo nao é em economia) e, sobretudo, que um
dos seus intuitos centrais ¢ trazer uma fotografia do Estado Regulador hodierno,
aapresentacio da situacdo econdmica ora comentada se fara em raciocinios mais
simples, em que pese se pretenda que eles possam revelar a situagdo em seus
tracos mais relevantes, mormente porque a andlise se embasara em doutrina
especializada®. O que dessa se extrai esta langado nos paragrafos que seguem.

20 cr. SOROS, George. O novo paradigma para os mercados financeiros: a crise atual e o que
ela significa. Traducdo de Lucia Boldrini e Paulo Migliacci. Rio de Janeiro: Agir, 2008. p. 12-13.
Para o referido autor, “a crise demorou a chegar, mas havia anos era possivel prevé-la”. Contudo,
reconhece que nem mesmo ele teria conseguido prever a dimensao do problema (cf. p. 19).

2 NAKANO, Yoshiaki. Cenarios da crise: origens e conseqiiéncias. Conjuntura Econdmica, v.

62, n. 11, nov., 2008. p. 15.

22 V., especialmente, SOROS, George. O novo paradigma para os mercados financeiros: a

crise atual e o que ela significa. Tradugdo de Lucia Boldrini e Paulo Migliacci. Rio de Janeiro:
Agir, 2008; KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Traducdo de Afonso
Celso da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009; WOLF, Martin. A reconstrucio do sistema
financeiro global. Traducdo de Afonso Celso da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009; GRE-
ENSPAN, Alan. A era da turbuléncia: aventuras em um novo mundo. Capitulo especial: Epilogo
sobre a crise americana. Traducdo de Afonso Celso da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2008;
BACHA, Edmar L.; GOLDFAIN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas econdmicas para o
Brasil. Rio de Janeiro: Imago, 2009; MORRIS, Charles R. O crash de 2008: dinheiro facil, apostas
arriscadas e o colapso global do crédito. Traducdo de Otacilio Nunes. Sdo Paulo: Aracati, 2009;
BARBOSA, Fernando de Holanda. A crise financeira de 2007/2008 (?). Conjuntura Econdmica,
v. 62, n. 10, out., 2008. p. 10; CRISE financeira ¢ Copom: o tanque monetario esta cheio. Con-
juntura Econdmica, v. 62, n. 11, nov., 2008. p. 06-08; GOODHART, Charles. A crise financeira
global. Entrevistador: L. Pinheiro Ronci. Conjuntura Econdmica, v. 62, n. 11, nov., 2008. p. 10-
13; NAKANO, Yoshiaki. Cenarios da crise: origens e conseqiiéncias. Conjuntura Econdmica, v.
62, 1. 11, nov., 2008. p. 14-16; POLETTI, Ronaldo Rebello de Britto. Crise econdmica ou cultural?
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A politica de juros baixos, nos Estados Unidos, gerou crédito barato, e
esse resultou, pela confluéncia de outros fatores, na “bolha imobiliaria”. De
fato, com juros reduzidos, houve uma grande procura pela contratagao de
empréstimos, sobretudo os dirigidos a aquisi¢ao da casa prépria, objetivo
individual que, nos Estados Unidos, esta associada, especialmente, a
um dado cultural. Dever-se-ia, afinal, aproveitar o momento favoravel,
pois assim era visto pelos consumidores. O boom de empréstimos e de
construgdes deixou otimistas as financeiras, que, para estimular ainda
mais os interessados, incluindo categorias até entdo nao alcangadas
(por ndo ostentarem um perfil de confiabilidade), simplificaram as
exigéncias, a ponto de concederem empréstimos sem solicitagdo de
qualquer documentacao, inclusive de comprovagao de renda ou emprego
(os chamados “empréstimos Ninja’). Essa simplificagdo, no entanto,
teve o péssimo resultado de integrar nos sistemas de crédito clientes
que nao tinham a menor condi¢ao econdmica de adimplemento de suas
obrigagdes contratuais, o que teria sido evidenciado caso mantidos os
rigores de contratagdo das hipotecas. Mas nao foi s6 isso. Além de tornar
mais singelos os pressupostos de deferimento de empréstimos de mutuo

Revista Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 09; MARTINS, Ives Gandra da Silva. A crise
financeira global e o Estado brasileiro. Revista Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 20-21;
CARVALHO, William Almeida. Enfim, a bolha explodiu... Revista Juridica Consulex, n. 283, 31
out., 2008. p. 22-23; PINTO, Almir Pazzianotto. Cataclismo no sistema financeiro mundial. Revis-
ta Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 24-25; TAMER, Sérgio. Torvelinho no mercado
financeiro. Revista Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 26-27; STUBER, Walter Douglas.
Reflexos da crise internacional no Brasil. Revista Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 28-
29; FALCAO, Joaquim. Direito de propriedade e crise financeira. Revista Juridica Consulex, n.
283, 31 out., 2008. p. 30-31; SANTIAGO, Luciano Sotero. Por um novo destino nacional. Revista
Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 32-34; FROTA, Mario. A crise financeira internacio-
nal e os interesses das familias. Revista Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 35; BARAT,
Josef. Arquitetura financeira global. Revista Juridica Consulex, n. 283, 31 out., 2008. p. 36-38;
BRESSER PEREIRA, Luiz Carlos. Dominagao financeira e sua crise no quadro do capitalismo do
conhecimento e do Estado Democratico Social. Revista Estudos Avancados, n. 22, v. 64, 2008.
p- 195-205. Ademais, embora ndo seja uma fonte cientifica, propriamente dita, merece referéncia,
pela atualidade, o conjunto de entrevistas registradas na Revista Exame, com os economistas Je-
ffrey Sachs, Edward Prescott, Joseph Stiglitz, Raghuram Rajan, Moisés Naim, Robert Mundell,
Martin Wolf, Kenneth Rogoff e José Alexandre Scheinkman (Revista Exame, edi¢do 942, ano 43,
n. 8, 06 mai. 2009). Finalmente, serdo referenciados: Le Monde Diplomatique Brasil, ano 2, n.
14, set. 2008 (matéria de capa: A crise chega ao Brasil, com artigos de SADER, Emir; CARNEI-
RO, Ricardo; BIANCARELI, André); e Le Monde Diplomatique Brasil, ano 2, n. 22, mai. 2009
(matéria de capa: Saidas para a crise, com artigos de OLIVEIRA, Francisco, DOWBOR, Ladislau;
ZACHARIE, Arnaud; CUSTERS, Peter, além de Editorial, sob o titulo Sinais de instabilidade po-
litica, subscrito por BAVA, Silvio Caccia).
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habitacional, houve uma ampliagao dos mecanismos de negociagdo
com risco e seu espargimento mediante, por exemplo, procedimentos
de securitizagdo®, pelo qual as instituigbes emprestadoras diretas
negociavam e transferiam as arriscadas hipotecas a outros investidores,
que ndo conheciam ou nao sopesavam devidamente a fragilidade dos
vinculos originarios. A aquisicao de imdveis, nessa contextura, passou
a ser vista como forma de investimento, ndo simplesmente de satisfagdo
da necessidade de moradia, o que restou alavancado pelo aumento no
valor de mercado das propriedades imobiliarias, em vista da expressiva
demanda, gerando a crenga de que tal valor continuaria a subir. A
especulagdo estava presente, nesse momento: juros baixos serviriam
para seduzir e instigar a efetivacdo dos empréstimos, mas, sendo eles
reajustaveis, havia previsao de aumento das taxas de juros e definicao
de multas, acompanhando a valorizacdo dos imoveis, ascendéncia
que imporia o refinanciamento contratual, com majoragdo, e, em
decorréncia, a obten¢do de lucros mais expressivos para os mutuantes,
em desfavor de muitos mutuarios, que nao tinham renda ou ndo a tinham
de modo suficiente para honrar com seus compromissos de pagamento.
Garantiu-se, dessa forma, amplo acesso as hipotecas do tipo subprime
(os chamados créditos de segunda linha, contratados por mutudrios
de baixa renda ou sem capacidade de pagamento das prestagdes
correspondentes, ou com histérico de inadimpléncia; diversas, pois,
das designadas hipotecas na modalidade prime, enquanto empréstimos
tomados de mutudrios economicamente habilitados a saldar presta¢des
elevadas), eaesse mercado, posteriormente, aderiram os fundos de hedge,
a dizer, de seguro, mediante cobran¢a de prémios sobre as obrigagoes
seguradas. Ocorre que, em determinado momento (de contragao, apds
periodo de expansdo), especialmente quando o pre¢o dos imoveis (ao
qual estava atrelado o ganho dos emprestadores) estagnou e comegou
a decrescer (desvalorizar), a podriddo dos negdcios (alguns falam em
“ativos toxicos”), no sentido de sua patente insolvabilidade original,
ao lado das varias fraudes contabeis constatadas, emergiu e gerou uma
inadimpléncia disseminada e o acumulo das perdas, com a faléncia,
inclusive, dos fundos que ndo conseguiam realizar a cobertura dos
negodcios fracassados. Eis a “bolha imobilidria” de ativos.

2 Como referéncia geral, cf. CAMINHA, Uinie. Securitiza¢do. Sao Paulo: Saraiva, 2005.
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Krugman salienta, sob a denominagédo geral de “bolhas de Greenspan”
- em invocagdo ao periodo de Alan Greenspan, como Presidente da
Junta de Governadores do Federal Reserve dos Estados Unidos, por quase
vinte anos -, que a “bolha imobilidria” foi antecedida da “bolha de a¢des”,
representando elas as duas maiores bolhas de ativos de que se tem noticia.
A de agoes iniciou-se em 1990 com a elevag¢ao dos precos desses papéis,
maximizada pelo “extremo otimismo sobre o potencial de geracdo de lucro
da tecnologia de informagdo’, motivo pelo qual ficou conhecida como
“bolha pontocom”. Diz o autor que, “por volta de 1998, o 6bvio era que
quem comprou a¢des ganhou muito dinheiro, enquanto quem se manteve
fora do jogo ficou para tras’, e, assim, o dinheiro ia escoando para o
mercado de agdes, até que se iniciou um recuo, a partir de 2000, porque,
nas palavras do economista citado, ndo havia mais “otarios que entrem
com dinheiro”> Com o recuo, iniciou-se a formagio da nova “bolha’, a
imobiliaria. Partindo da premissa de que sempre se soube, como preceito
bésico, que “os compradores de iméveis nao devem contrair financiamentos
imobiliarios cujas prestagdes estejam acima de sua capacidade financeira,
que devem pagar a entrada, com recursos proprios, bastante alta para que
o valor liquido da casa, ou seja, o valor de mercado menos o saldo devedor
do financiamento, se mantenha positivo, mesmo em caso de leve queda do
mercado imobilidrio”, questiona, o autor, o que teria levado ao desprezo
dessa compreensdo fundamental, desses principios tradicionais. Assevera
que “essa negligéncia foi induzida pela exuberancia irracional das familias,
que se deixaram impressionar pelo aumento continuo do valor de mercado
das casas e resolveram entrar no mercado de qualquer maneira, sem se
preocupar com as prestagdes. Cita, ainda, “certas mudancas nas praticas
de concessdo de empréstimos, como dispensa ou redugdo da entrada e
aumento das prestagcdes mensais para valores muito superiores a capacidade
de pagamento dos mutudrios [faz lembrar a chamada “clausula gradiente”,
que se insere em certos contratos de financiamento imobilidrio oficial no
Brasil, em que os valores de diferenca de prestagdes, cobradas a menor —
reducdo para atrair interessados nos empréstimos mais acessiveis —, no
inicio da relagdo contratual, sdo repassados para as prestagdes posteriores,
como forma de postergacdo de divida, ndo raras vezes sem a exata
percepgao dessa manipulagdo pelo mutuario]”. De toda sorte, o economista
em questao pensa que o desleixo dos emprestadores se deveu a subida
dos precos dos imdveis, bem como ao fato de que estavam repassando os
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negocios mais arriscados a outros investidores, via securitizagdao. Assim,
a “bolha” cresceu, até que estourou e as “conseqiiéncias foram piores que
0s mais agourentos pressagios **. Ha quem diga que é a maior de todas as
crises, “que atinge o coragdo do sistema e que, portanto, devera representar
o fim desta era™.

George Soros nomina alguns prejudicados: o banco de investimentos
Kidder Peabody, a DR Horton, maior construtora norte-americana, a New
Century Financial, a Accredited Home Lenders Holding, o Bear Sterns,
Citigroup, Merrill Lynch, Lehman Brothers, Bank of America, dentre
outras grandes gigantes do mercado dos Estados Unidos, que acumularam
prejuizos astronomicos.

Instalou-se, entdo, o caos, e o que se viu foi uma grande correria,
para tentar evitar um mal presumidamente ainda maior, que pudesse
simplesmente liquidificar o sistema bancario como um todo. Desespero
maior apareceu, quando a inoculagdo de recursos pelo governo nao
surtiu o efeito que se esperava, de contencao da crise. Foi quando se teve
a compreensdo de que a situagdo era bem mais séria e resistente do que
se imaginava, e as medidas de salvamento teriam que ser mais arrojadas,
mormente porque a crise financeira “se espalha de um setor para o outro,
atingindo a “economia real”*.

Stiglitz bem sumaria:

O tumulto global que atingiu os mercados financeiros em meados
de 2007 parece confirmar essas preocupacdes. A economia
americana foi sustentada nos tltimos seis anos pela divida - e
boa parte dos empréstimos foi para gente que apostou que os
precos imobilidrios continuariam a subir. Mas de um modo
previsivel — e foi previsto — 0 jogo comegou a ficar claro: 8 medida
que os pregos das casas estagnavam e depois caiam, um nimero
cada vez maior de pessoas deixou de pagar suas hipotecas. Os
emprestadores haviam securitizado essas hipotecas podres,
colocando-as em pacotes, talvez na esperanca de que ninguém

2 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 145-159.

25 NAKANO, Yoshiaki. Cenarios da crise: origens e conseqiiéncias. Conjuntura Econdmica, v.

62, n. 11, nov., 2008. p. 15.

26 SOROS, George. O novo paradigma para os mercados financeiros: a crise atual e o que ela

significa. Traduc@o de Lucia Boldrini e Paulo Migliacci. Rio de Janeiro: Agir, 2008. p. 24.
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notaria os problemas escondidos. Mas quando a profundidade
desses problemas tornou-se clara, a falta de transparéncia cobrou
novamente seu tributo: os mercados de crédito emperraram, pois
ninguém sabia com exatidao o quanto da riqueza dos tomadores
potenciais estava amarrado a essas hipotecas [...]. (Vale a pena
observar o contraste entre 0 modo como o Federal Reserve tratou
a recente crise das hipotecas subprime nos Estados Unidos — sob
muitos aplausos -, baixando as taxas de juros, e as politicas de
taxas altas que o FMI forcou o Brasil e outros paises a adotar
durante épocas de crise.) [...]*.

No péanico, lembraram do Estado®!

III

Comparados dois dos maiores economistas neoliberais — Hayek, com o
seu “Caminho da Servidao’, de 1944, e Friedman, com o seu “Capitalismo
e Liberdade”, de 1962 -, com alguns economistas da que ora se denomina
pés-modernidade de crise, ver-se-a ponto de contato, mas também grandes
dissonancias de entendimento, no tratamento do intervencionismo estatal
na economia.

A drea de toque é que, realmente, nenhum deles pretende abolir o
Estado. Hayek dizia que “en ningtn sistema que pueda ser defendido
racionalmente el Estado carecera de todo quehacer””. Friedman afirmava

27 STIGLITZ, Joseph E. Globalizacio: como dar certo. Tradugdo de Pedro Maia Soares. Sdo

Paulo: Companhia das Letras, 2007. p. 21-22.

28 Mas hé os resistentes: “Também sou cético quanto a idéia de que o aumento da regulamentacdo
dos mercados financeiros poderia melhorar seu desempenho — em especial em relagdo a proposta
de ampliacdo do mandato do Federal Reserve, para converté—Ilo em agéncia reguladora da esta-
bilidade dos mercados, com ampla autoridade para identificar desequilibrios e bolhas incipientes.
Essa ¢ uma missdo impossivel. [...]./[...] Que ela [a economia mundial autocorretiva] funciona ¢
evidente, conforme se constata pelo alto grau de flagrante estabilidade dos mercados, quase todo
o tempo, e pela constante melhoria do padrdo de vida médio, de geracdo para geracdo, em todo o
globo. As excegdes sdo as crises desencadeadas pelas fobias humanas [...]. Os arautos de uma eco-
nomia organizada e dirigida por uma elite intelectual de planejadores centrais, e ndo pelos mercados
competitivos, fracassaram reiteradas vezes durante o século passado” (GREENSPAN, Alan. A era
da turbuléncia: aventuras em um novo mundo. Capitulo especial: Epilogo sobre a crise americana.
Tradugdo de Afonso Celso da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2008. p. 60-62).

» HAYEK, Friedrich A. Camino de servidumbre. Traduccion de José Vergara. 2. reimp. Madrid:
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que “the existence of a free market does not of course eliminate the need
for government”™. Em ambos, a compreensdo de que a visdo liberal nao
seria anarquista. O Estado deve ser minimo, mas deve haver Estado’’. E
¢ o Estado que ressurge, agora maximizado, nas vozes dos economistas
analistas da crise de 2008.

As divergéncias se estabelecem na extensdo da participa¢do do Estado
na economia.

Hayek, por exemplo, acentuava “o problema das flutuagdes econdémicas
e os surtos de desemprego, que merece cuidadosa atengdo, mas que nao
precisa de um planejamento central que substitua o mercado”. Sublinhava
que “inflagdo, instabilidade, déficit publico, protecionismo tém uma
origem e uma cura comum: retirar dos governos o monopdlio da moeda,
dando oportunidade de competi¢do ao dinheiro de emissao privada [...]".
Destacava, outrossim, que “os governos deveriam se limitar a fazer cumprir
as regras gerais de conduta individual, aplicando-as igualmente para todos.
Além disso, seria func¢do do governo oferecer determinados servigos
publicos”, o que nao poderia significar “que possa dispor de poderes de
coer¢do ou de monopolio”. Lecionava, ademais, que “crises econdmicas — e
especialmente a de 1929 - ndo sdo causadas pelo mercado. Resultam de
erros na politica monetaria’, assim como que planejamento econémico
tem pendor totalitdrio. Acrescentava: “Eu nao emprestaria dinheiro aos
governos dos paises do Terceiro Mundo. Estimularia os capitais privados
a investirem nesses paises, garantindo-lhes o repatriamento dos capitais
investidos e de seus lucros em caso de agitagdes politicas™*. Sobre os
pobres, consignava: “No regime de concorréncia, as oportunidades ao
alcance dos pobres sao muito mais limitadas que as acessiveis aos ricos.
Mas, ainda assim, em tal regime o pobre tem mais liberdade do que um
individuo que desfrute de mais conforto material numa sociedade de outro
tipo”. Dessarte, mais importante que bem-estar material seria a liberdade

Alianza, 2003. p. 70.

30 FRIEDMAN, Milton. Capitalism and freedom. 40. anniversary ed. Chicago and London:
The University of Chicago Press, 2002. p. 15: “a existéncia de um mercado livre com certeza ndo
elimina a necessidade do governo” (tradugao livre).

31 Cf. também NOZICK, Robert. Anarquia, Estado e utopia. Tradu¢do de Ruy Jungmann. Rio

de Janeiro: Jorge Zahar, 1994.

32 Cf.em PRUNES, Candido Mendes (Org.). Hayek no Brasil. Rio de Janeiro: Instituto Liberal,
2006. p. 35, 202, 247, 253 ¢ 261.
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para alcan¢a-la, com o exercicio das capacidades diferenciadas entre os
individuos®.

As mesmas linhas sao seguidas, fundamentalmente, por Friedman, de
quem se extrai a seguinte passagem: “The Great Depression in the United
States, far from being a sign of the inherent instability of the private
enterprises system, is a testament to how much harm can be done by
mistakes on the part of a few men when they wield vast power over the
monetary system of a country”**. Ja, antes, enfatizava: “What we urgently
need, for both economic stability and growth, is a reduction of government
intervention not an increase”. Sven Rydenfelt, aplaudido por Friedman,
diz que as politicas governamentais “matam os incentivos da produgao’,
que a “minoria de empresarios” esta sendo esmagada por uma “maioria de
consumidores e empregados’, a através de medidas estatais que reduzem
os lucros e restringem a atuagdo do empresariado: “Os empresarios tém
sido colocados em camisas-de-for¢a, cuja fazenda é tecida por centenas
de regulamentos estatais, camisas que os tém privado daquele espago
de manobra sem o qual nao podem funcionar. E as camisas tém sido
continuamente ‘aperfeicoadas’ com controles cada vez mais apertados™®.

Destarte, para os neoliberais, maldita seria a regulagdo pelo Estado, pois
o mercado, espontaneamente, fixaria sua regulacdo, a dizer: promoveria
sua auto-regulagéo.

E os “economistas da crise de 2008”2

Eles chamam de volta o Estado, com todo o seu vigor, para fazer frente
ao desequilibrio e a instabilidade reinantes, embora, é certo, parte deles

3 Cf em PRUNES, Candido Mendes (Org.). Hayek no Brasil. Rio de Janeiro: Instituto Liberal,
2006. p. 35. Interessante, igualmente, a leitura de HUMBOLDT, Wilhelm von. The limits of State
action. Indianapolis: Liberty Fund, 1993.

i FRIEDMAN, Milton. Capitalism and freedom. 40. anniversary ed. Chicago and London: The
University of Chicago Press, 2002. p. 50: “A Grande Depressao nos Estados Unidos, longe de ser
um sinal da natural instabilidade do sistema das empresas privadas, ¢ um testamento de quanto
prejuizo pode ser feito pelos erros da parte de poucos homens quando eles empunham vasto poder
sobre o sistema monetario de um pais” (tradugdo livre).

35 FRIEDMAN, Milton. Capitalism and freedom. 40. anniversary ed. Chicago and London:
The University of Chicago Press, 2002. p. 38: “O que nos precisamos urgentemente, para ambos
estabilidade e crescimento econdmico, ¢ uma reducdo da interveng¢@o governamental, ndo um in-
cremento” (tradugdo livre).

36 RYDENFELT, Sven. Crise nas economias socialistas. Tradug@o de Jorge Enéas Fortes. Rio de
Janeiro: Jorge Zahar, 1987. p. 179-180.
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continue a asseverar que a culpa pelo momento critico é dos erros politicos
e nao da atuagdo livre dos agentes de mercado. Andam, em certo sentido, na
“contramao” do neoliberalismo, pelo menos no tocante a admissibilidade,
ainda que limitada, do uso dos mecanismos interventivos de atuagdo do
Estado, especialmente na forma de regulagdo, embora a idéia se mantenha
na énfase da importancia do mercado, ao redor do qual tudo deve orbitar,
inclusive as politicas publicas estatais, cuja continuidade se tem, ndo raras
vezes, o cuidado de delimitar em fung¢do do tempo de recuperagdo da
sanidade do mercado, que, uma vez realizada, ensejaria novo periodo de
afastamento do Estado, embora ndo como antes, mas com o instrumental
dirigido a evitar novas catastrofes. John Maynard Keynes®” volta a ser
citado’®, mesmo com a observagao, em alguns textos, de que sua teoria tem
deficiéncias por nao ter sido concebida para atender uma realidade com
as especificidades da atual, merecendo releitura de atualiza¢do-adequagao:

Esta-se apelando a Keynes, mas o tedrico de Cambridge
elaborou uma teoria para uma moeda nacional, com poder
regulatdrio decidido por Estados nacionais, e ja nao ¢ o caso; e
mais, a economia norte-americana sempre teve um baixissimo
coeficiente de exportagdes/importagdes sobre o PIB, o que fazia
com que a politica monetaria do FED cobrisse o amplo espectro
da circulagao e imediata repercussdo sobre o setor produtivo, sem
escapes pela tangente do setor externo.

Em que consistiriam remédios keynesianos para uma crise
global? Em primeiro lugar, para repor as moedas, nacionais
ainda e por muito tempo, pois o sistema ndo é de escambo;
tampouco existe um poder que substitua os Estados nacionais
e, portanto, suas moedas. Nessa dire¢do estdo indo os acordos.
Repor também a credibilidade nos titulos, pois jamais o sistema
voltard a ser o que nunca foi - isto é, a total equivaléncia entre
producio e circulagdo. Em que pese nosso desprezo moral pelos
especuladores, eles sao parte do sistema. Em terceiro lugar,
reativar o crédito, sem o qual o sistema néo funciona; em quarto
e decisivo lugar, voltar ao emprego rapida e macicamente, pois

3 cf. KEYNES, John Maynard. A teoria geral do emprego, do juro e da moeda. Traducdo de
Mario R. da Cruz. Sdo Paulo: Nova Cultural, 1996.

B cf MAGALHAES, Jodo Paulo de Almeida. O que fazer depois da crise: a contribuicio do
desenvolvimentismo keynesiano.Sao Paulo: Contexto, 2009.
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a liquidez que interessa ao sistema é a de dinheiro no bolso dos
trabalhadores e consumidores e no caixa dos investidores reais e
ndo apenas dos especuladores.
Issoparaqueaequagaokeynesianadeproduto=consumo+investimento
volte a funcionar. Fora disso, a alta liquidez apenas no bolso dos
investidores financeiros voltard a tenta-los no cassino.

[...]

Hé que se reconhecer que o governo brasileiro estd na diregao
certa em matéria de emprego e de ndo se assustar regredindo a
uma politica hooveriana de corte de gastos: o anunciado programa
nacional de habitacgdo, se posto realmente em agdo, é o melhor
remédio anticrise; mas, depressa, que a corda ta apertando no
pescogo™.

Em verdade, até mesmo o Estado de Bem-Estar Social, com pesada
carga tributdria, volta a resplandecer, como nos velhos tempos, enaltecido
como promotor, inclusive, de prosperidade econdmica. Jeffrey Sachs,
nessa toada, sublinha que Estados desse tipo tém taxas de emprego mais
elevadas, comparativamente com aqueles nos quais vigora o livre mercado.
A mesma conclusio chega, quanto ao produto nacional bruto e ao acesso
a tecnologia de qualidade, ao lado de pontuar que “o Estado de bem-
estar social [...] pode ser um poderoso instrumento para a globalizagdo
positiva’, bem como que “os Estados de bem-estar social tendem a superar
os outros paises em desempenho na maioria dos indicadores econdémicos
e de governanga™.

Paul Krugman, ganhador do Prémio Nobel de Economia de 2008, em
obra intitulada “A crise de 2008 e a economia da depressdo’, pergunta, no
respeitante a crise asidtica: “Por que os governos nao foram mais longe
para limitar os danos?”*'. Relembra o “pacto keynesiano” (o acordo entre
o capitalismo e seus economistas com o publico), a intervencao estatal
macroecondmica. Fala em economia imperfeita (porque, afinal, nenhuma

3 OLIVEIRA, Francisco de. Quo vadis capitalismus? Le Monde Diplomatique Brasil, ano 2,

n. 22, mai. 2009. p. 04-05.

40 SACHS, Jeffrey. A riqueza de todos: a constru¢cao de uma economia sustentavel em um pla-

neta superpovoado, poluido e pobre. Tradug@o de Sergio Lamarao. Rio de Janeiro: Nova Fronteira,
2008. p. 324-329.

4 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 103.
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é perfeita!). Discorre sobre a quebra daquela combinagao adjetivada em
Keynes. Exemplificando no Brasil, enfatiza (a extensdo da citagdo que segue
se justifica pela importancia da constatagdo, com mudang¢a dos rumos da
compreensdo econdmica), ad litteram et verbum:

O programa para o Brasil [no atinente a recessdao de 1999]
se caracterizou pelo extremismo inusitado; foi quase uma
caricatura das politicas que haviam sido introduzidas na Asia no
ano anterior. Porém, como muitas caricaturas, ela enfatizava os
atributos mais marcantes de seu objeto. No amago das politicas
publicas impostas por Washington a muitos dos paises em crise
encontrava-se inversdo quase perfeita do pacto keynesiano: ao
enfrentarem crises econdmicas os paises eram exortados a elevar
as taxas de juros, a cortar os gastos publicos e a aumentar os
impostos.

Por que, 60 anos depois de Keynes, alguém acharia que era boa
idéia romper tio profundamente com o pacto keynesiano? A
resposta se situa na percep¢do da necessidade de conquistar a
confian¢a do mercado a todo custo.

[...]

[...] Quando os mercados constataram que o Brasil era mau risco,
também concluiram que o cerne dos problemas brasileiros se
situava no grande déficit oramentdrio. No entanto, essa avaliagdo
era questionavel. O governo brasileiros, efetivamente, ndo estava
assim tdo endividado - bem menos, em relacio a renda nacional,
do que muitos paises europeus ou do que o Japdo. E boa parte
do déficit era efetivamente conseqiiéncia da crise: as altas taxas
de juros haviam empurrado para cima o pagamento de encargos
sobre a divida publica, a0 mesmo tempo em que o baixo nivel da
atividade econdmica reduzia a arrecadagao tributaria. (Em niveis
‘normais’ de emprego e de juros, o déficit oramentario do Brasil
seria até bastante modesto.) Contudo, era inutil argumentar. Os
investidores acreditavam que o Brasil sofreria crise desastrosa se
ndo reduzisse com rapidez o déficit, no que sem duvida estavam
certos, pois eles mesmos provocariam a crise (Como realmente o
fizeram, em janeiro de 1999).

O importante é que, como os ataques especulativos podem
ser autojustificaveis, a adogao de politica econémica que faca
sentido em termos de fundamentos néo ¢é suficiente para garantir
a confianca do mercado. De fato a necessidade de conquistar a
confian¢a do mercado pode, na verdade, desviar o pais da adogado
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de politicas publicas que, do contrario, seriam sensatas, e for¢a-lo
a seguir politicas publicas que, em condigdes normais, pareceriam
perversas.

[...]

[...] por que a politica econémica ndo se opds ao processo de
realimentagdo devastador que levou sucessivas economias a
derreter, uma depois da outra? A resposta é que os formuladores
das politicas acreditavam que precisavam jogar o jogo da
conflanga, e isso significava seguir politicas macroecondmicas
que exacerbavam em vez de desacerbar as quedas na atividade
econdmica*.

Na continuag¢ao de sua andlise, Krugman reconhece que o FMI errou,
pelo menos parcialmente, quando exigiu, diante de periodo critico,
austeridade fiscal e certas reformas estruturais, por parte de alguns Estados,
chegando a afirmar que, em verdade, “ninguém gosta do Fundo Monetario
Internacional”. Mas também diz que “nao foi culpa de ninguém que as
coisas tenham corrido tdo mal”*.

Em seguida, diz que a crise de 2008 - dirigindo sua analise a economia
norte-americana -, “em boa parte, ndo envolveu problemas com institui¢des
desregulamentadas, que assumiram novos riscos. Ao contrério, girou em
torno de riscos assumidos por instituigdes que, para comegar, nunca foram
regulamentadas [aponta para um sistema bancario paralelo*]”. E continua,
no seu discurso pro-intervengdo: “Com a expansao do sistema bancario
paralelo, a ponto de igualar ou mesmo de ultrapassar em importancia o
sistema bancdrio tradicional, politicos e autoridades governamentais devem
ter percebido que estavamos restabelecendo a vulnerabilidade financeira
que possibilitou a Grande Depressdo — ao que deveriam ter reagido com
o aumento da regulamentagdo e com o refor¢o da rede de seguranca
financeira, de modo a abranger também as novas institui¢des”*. E, note-se,

42 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 116-118.

3 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. P. 119 ¢ 122.

4 Convém trazer a baila GORDILLO, Agustin A. La administracion paralela: el parasistema

juridico-administrativo. 3. reimp. Madrid: Civitas, 2001.
4 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Traducio de
Afonso Celso da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. P. 171.
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0 economista ndo isenta o mercado de responsabilidade, ao inferir que “os
esforgos dos governos dos mercados emergentes para proteger-se contra
nova crise se revelaram inuteis ante a negligéncia do setor privado em
rela¢do ao risco™. Ademais, é do autor em questido o comentario de que o
mundo precisa de uma operagao de socorro ou salvamento e que “a solu¢ao
6bvia ¢ injetar mais capital” ou, mais especificamente, a injecdo de recursos
pelo governo, recapitalizagdo com o dinheiro dos contribuintes®’. Diz mais,
que isso nao se afigura suficiente, que é indispensavel afirmar mais énfase
no controle pelo governo - “com efeito, devera ser algo mais préximo da
plena estatizagdo temporaria de parcela significativa do sistema financeiro’,
embora advirta que “o sistema financeiro deve ser reprivatizado tao logo
seja seguro restabelecer a normalidade”. Mostra-se conscio do que essas
afirmagdes representam, diante da ideologia econdmica entdo dominante, a
ponto de conclamar: “Nada seria pior que nao fazer o necessario por medo
de que salvar o sistema financeiro seria medida ‘socialista”*®. Acrescente-
se que as medidas de resgate nao se restringem a essas. O “Nobel” segue: é
preciso “recorrer aos bons estimulos fiscais, no velho estilo keynesiano”; “o
proximo plano deve concentrar-se em sustentar e em expandir as despesas
do governo - sustentar, por meio de ajuda aos governos estaduais e locais,
expandir, por meio de gastos em rodovias, em pontes e em outras obras
de infraestrutura”; “e quando as medidas de recuperacao ja estiverem bem
avancgadas, sera hora de adotar medidas profilaticas: reformar o sistema
para que a crise ndo se repita mais uma vez’; é preciso um novo regime
regulatorio®. E a conclusdo do economista norte-americano ¢ redentora
para os que sempre defenderam tal idéia, ainda que passando por
“antiquados” ou “jurassicos™ “a globalizacdo financeira definitivamente
revelou-se mais perigosa do que imaginaramos”.

46 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. P. 187.

4 Segundo alguns economistas, “sai mais barato para os contribuintes resgatd-los [os bancos]

do que pagar para ver” (BARBOSA, Fernando de Holanda. A crise financeira de 2007/2008 (?).
Conjuntura Econdmica, v. 62, n. 10, out., 2008. p. 10).

48 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. P. 195-196.

¥ KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. P. 197-200.

0 KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Tradugdo de Afonso Celso da
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Em vista também da crise de 2008, mas se reportando as verificadas em
anos anteriores, Martin Wolf, colunista-chefe de Economia do Financial
Times, em livro sobre a reconstrugao do sistema financeiro global, editado
agora em 2009, sugere, diante do momento critico, dentre outras medidas,
“no frontinterno’, reformas concentradas “nos regimes cambiais monetarios
e fiscais; na regulacdo do setor financeiro; nas institui¢des juridicas e na
protegdo dos direitos de propriedade”, mas no sentido de que “os governos
das economias de mercados emergentes precisam descobrir maneiras de
obrigar-se a tratar bem os credores”. Sobre o papel dos governos, discorre,
numa assombrosa sinceridade:

O papel essencial do governo ¢é fornecer as instituicdes que
promovem e sustentam a confianga nas promessas financeiras.
Os governos sdo responsaveis pela promulgacdo e pela protegao
dos direitos de propriedade. Embora também os agentes
privados possam percorrer alguma distancia nessa dire¢éo [...] os
obstaculos a cooperagio eficaz sdo consideraveis. A garantia pelo
proprio setor privado de observéancia das normas e regulamentos
nao é boa alternativa para a acdo do Estado como fiscalizador
e garantidor do cumprimento das leis, pois pode facilmente
degenerar em banditismo e até em guerra civil. O papel do Estado
como protetor do povo e, portanto, como legislador e aplicador
das leis é monopolio do ente estatal e ainda razdo de ser de sua
existéncia.

[...]

A visdo de que a qualidade das instituicdes publicas é o fator
isolado mais importante do crescimento econdmico é hoje
amplamente aceita (embora nido por unanimidade). Nao ha
davida de que as instituicoes desempenham um papel central.
A questdo é por que os governos devem promover institui¢oes
que contribuam para a prosperidade dos cidadaos. Uma resposta
plausivel é que o Estado age assim quando essa é a inica maneira

Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. P. 200. Também interessantes as palavras de WOLF,
Martin. A reconstrucio do sistema financeiro global. Traducdo de Afonso Celso da Cunha Serra.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 27: “[...] a globaliza¢do pode contribuir para o desenvolvimento
econdomico de um pais; porém, se as institui¢des financeiras do pais ainda nao tiverem alcancado
certo nivel, a liberalizagdo tendera a gerar crises que sdo em si ruins para o desenvolvimento eco-
ndmico. Portanto, ¢ aconselhavel atingir esse nivel de desenvolvimento, antes da liberalizagao,
mesmo que a liberaliza¢do possa ajudar a transpor esse limiar”. Wolf diz que estamos na “segunda
globalizagdo”.
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para que o Estado em si se torne rico. Se fosse capaz de extrair
recursos valiosos diretamente e por si s, o Estado teria pouco
interesse no desenvolvimento da economia. No entanto, se a
arrecadacdo publica depender em grande parte das receitas do
comércio, o ente estatal — se for ao mesmo tempo inteligente e
previdente (caracteristicas de que de modo algum sdo garantidas,
em virtude das veleidades do carater humano) — considerara de
seu proprio interesse promover o desenvolvimento econdémico.
[...]

[...] o necessirio é um regime perene que represente os
interesses da massa de proprietdrios, que ndo sao bastante fortes
isoladamente para proteger os proprios interesses, mas que sao
bastante poderosos coletivamente para impor ao Estado essa
atribuicdo. Esse sistema ¢ a democracia, embora possivelmente
sob a forma de sufragio limitado [...].

[...]

Portanto, as democracias de sufragio universal, em paises com
pobreza de massa ou, ainda mais importante, com alto grau de
desigualdade, também podem nao ter interesse em preservar o
crédito publico. Os governos desses paises tendem a dar calotes e,
em conseqiiéncia, a sofrer de incredibilidade cronica. [...]. Porém,
ao contrario, se o governo for conduzido conforme os interesses
de uma grande classe de credores internos, a propriedade tende
a ser segura e o crédito costuma ser saudavel. Esse conjunto de
circunsténcias, por sua vez criara condicdes para a prosperidade
do sistema financeiro.

O bom governo ¢, portanto, o fundamento de qualquer sistema
financeiro sofisticado — base sobre a qual se ergue, em ultima
instancia, a pirdimide de promessas. Também ¢é provavel que o
bom governo seja produto de uma democracia de proprietarios

[..]°

A intervengdo governamental, assim, é admitida, mas, claramente, ab
initio, de modo reticente, com desconfianca, sem afastamento da ilagao
de que as medidas interventivas, de regra, mais complicam que ajudam.
Consigna, o autor em referéncia, a importidncia de um “banco central
como emprestador de ultima instancia”, mas com cuidado para que “o risco
moral dai resultante nao seja explorado pelos bancos comerciais”; afirma

3 WOLF, Martin. A reconstruciio do sistema financeiro global. Tradu¢do de Afonso Celso da

Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 18-21.
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“a necessidade de regulagdo prudencial ampla e intrusiva’, mas diz que
“ndo é de modo algum evidente que a interven¢do do governo melhore a
situacao”. Assevera, o autor telado, que “a crenca em que a intervengdo do
governo melhora a situagdo depende de como se equilibram as falhas do
sistema financeiro, de um lado, com os problemas oriundos da intervenc¢ao
do governo, de outro”>*. Mais adiante, tratando das economias de mercados
emergentes (em especial da China), aponta para a necessidade de reforma
interna. Nesse ambito, incluir-se-iam gastos diretos pelo governo (inclusive
com educacio, saude e infra-estrutura), reforma financeira (admitindo-se
mesmo a énfase na adogdo de investimentos a teor dos quais “o investidor
estrangeiro compartilharia as perdas infligidas ao pais anfitrido” em virtude
de crise, a partir da consagracao da sistematica de liquidagdo por valores
mais reduzidos e expressos em moeda local) e macroeconémica, com
regulacao, tributagdo e transparéncia®.

Niao menos singulares a descricdo do atual momento de postulagdo
do regresso do Estado sdo as consideragdes de George Soros, no sentido
de que “o sistema financeiro global foi construido sobre premissas falsas”,
especialmente sobre a “idéia de que os mercados financeiros se corrigem por
si mesmos e tendem ao equilibrio”. Inicialmente, ele assevera que as visdes
de mundo sao impregnadas de imperfei¢ao, a medida que percebidas por
sujeitos que compdem esse universo. A partir desse conhecer imperfeito,
tenta-se compreender e transformar o mundo em que se vive, do que resulta,
para ele, a caracterizagdo de duas fungdes, a cognitiva e a participativa (ou,
como ele prefere chamar, manipulativa), respectivamente, que deveriam,
idealmente, realizar-se de modo isolado, sem interferéncias entre si. A
questdo, contudo, é que tal isolamento raramente se materializaria, de
tal sorte que a realidade do compreender (pelo presente e pelo passado)
seria mesclada com as expectativas do transformar (no futuro inserido). O
resultado dessamiscelanea seriaainser¢do de “um elemento de contingéncia
ou incerteza no curso dos acontecimentos”. Nesse contexto, o autor aponta
para a reflexividade, enquanto “falta de correspondéncia entre as visdes
dos participantes da realidade e o estado das coisas”. E, entao, posiciona-se:

2 WOLF, Martin. A reconstruciio do sistema financeiro global. Tradu¢do de Afonso Celso da

Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 21-22.

3 ocf WOLF, Martin. A reconstru¢do do sistema financeiro global. Traducdo de Afonso Celso

da Cunha Serra. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 154-186.
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A teoria econOmica fez grandes acrobacias para excluir a
reflexividade de seu campo de conhecimento. De inicio,
os economistas classicos simplesmente presumiam que os
participantes do mercado baseavam suas decisdes no conhecimento
perfeito: um dos postulados em que se sustentava a teoria da
competicdo perfeita era o conhecimento perfeito. A partir desses
postulados, os economistas desenvolveram curvas de oferta e
demanda e afirmaram que essas curvas determinavam as decisdes
dos participantes. [...]. Essa abordagem, mais tarde, foi levada a
extremos na teoria das expectativas racionais, o que de certo modo
contribuiu para a conclusio de que os precos de mercado futuro
também podem ser estipulados de modo independente, ‘livres’ das
propensdes e das concepgdes equivocadas habitualmente presentes
entre os participantes do mercado.

Eu sustento que a teoria das expectativas racionais interpreta
de modo totalmente errado o funcionamento do mercado
financeiro. Embora tal teoria ja ndo seja levada a sério fora dos
circulos académicos, a idéia de que os mercados financeiros se
corrigem por si mesmos e tendem ao equilibrio continua a ser o
paradigma em que se baseiam os varios instrumentos e modelos
de cotagdo artificiais que adquiriram papel dominante nos
mercados financeiros. Sustento que o paradigma vigente é falso e
precisa urgentemente ser substituido®.

Propde, depois de umalonga analise, algumas recomendagdes de politica
econdmica, dentre elas o controle do setor financeiro, via regulamentagao,
sem prejuizo de garantia do maior campo possivel de liberdade aos
mercados, bem como uma atuagao mais expressiva do Estado, sublinhando:
“Eles [a administracao Bush e a maioria dos analistas econdmicos] estao
esperando que a crise do setor imobilidrio encontre um piso por conta
propria, mas esse piso estd bem mais distante do que eles imaginam”.
Destaca, na sequéncia, que “a administracdo Bush resiste a utilizar o
dinheiro dos contribuintes por causa de sua ideologia fundamentalista de
mercado e por sua relutdncia em ceder poder ao Congresso”. E diz: “eu
espero mais do préximo governo”>.

4 SOROS, George. O novo paradigma para os mercados financeiros: a crise atual e o que
ela significa. Tradugao de Lucia Boldrini e Paulo Migliacci. Rio de Janeiro: Agir, 2008. p. 29-30.

35 SOROS, George. O novo paradigma para os mercados financeiros: a crise atual e o que ela
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Lancando olhos aos teoricos brasileiros, importa sublinhar a impressdo
de Bresser Pereira, sobre esse momento critico, partindo, contudo, de seu
posicionamento anos antes (quando iniciado, propriamente, o processo de
reforma da Administragdo Publica no Brasil, do qual o autor foi uma das
cabecas pensantes), embora, quanto a esse, seja atinente a area diferenciada,
dos servigos publicos designados sociais, discrepantes dos servigos publicos
nomeados econdmicos.

Em 1999, apresentando, para iniciar, a idéia de que “nao s6 as evidéncias
empiricas dos fracos resultados alcangados pelas estratégias radicais
contradisseram, a seu tempo, a promessa de reificacao tanto do Estado
como do mercado, mas também a pratica histérica mostrou que nenhum
deles pode existir e desenvolver-se sem o outro™, buscava justificar um
publico ndo-estatal, com superagido da visdo do publico supostamente
esgotado no Estado, pelo acatamento do vi¢o da sociedade civil e da sua
expressao realizadora da democracia, no que desenhou a base tedrica capaz
de angariar simpatia a construgao legislativa das organizag¢des sociais.

O queseviu, entretanto, na realidade concreta, foi, quantoasorganizagoes
sociais, uma normatiza¢do frouxa, de dissolu¢do dos freios inerentes ao
tratamento da coisa publica, ou seja, viu-se, para ndo falar em desregulacao,
uma regulacdo distorcida de instituicdes privadas, concebidas para,
exatamente, substituirem o Estado ou, para dizer o minimo, suplantarem
o Estado vinculado ao direito publico e, com essa conformagao, garante
do interesse publico, inclusive dos que, pela extrema miséria, véem-se
excluidos de participagdo real na designada “esfera publica’, ja que, embora
cidaddos, ndo preenchem as condi¢des de categorizagdo como usudrios,
consumidores ou clientes (expressdes derivadas da categoria homo
oeconomicus), designativos eleitos pela reforma do Estado empreendida no
Brasil, especialmente a partir do final do século XX.

Anote-se que, se essa frouxidao normativa originaria nao vingou, tal
se deveu a atuagao de 6rgaos de controle ainda vividos, especialmente o
Judicidrio e os Tribunais de Contas, que colmataram as aparentes lacunas
da lei com a invocagdo de preceitos constitucionais, impedindo o sogobro
da supremacia do interesse publico sobre o privado e atuando como

significa. Tradug@o de Lucia Boldrini e Paulo Migliacci. Rio de Janeiro: Agir, 2008. p. 188.

56 BRESSER PEREIRA, Luiz Carlos; GRAU, Nuria Cunill. Entre o Estado e o mercado: o pt-
blico nao-estatal. In: (Orgs.). O publico niao-estatal na reforma do Estado. Rio de Janeiro:
Fundagao Getllio Vargas, 1999. p. 19.
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defensores de preceitos basilares, a exemplo dos principios da legalidade,
da moralidade e da isonomia.

Em 2007, o mesmo tedrico — além de ressaltar que “o capitalismo é
um sistema economico, além de cego para a justiga social e a prote¢ao do
ambiente, inerentemente instavel’, e de rechacar o fundamentalismo de
mercado, do qual decorreria uma visdo amputada de politica economica
limitada ao ajuste fiscal e de lassitude em relagdo ao mercado, tido como
auto-regulavel —, anuncia: “Um liberal pode opor coordenagao do mercado
a do Estado, mas ndo pode se colocar, como os liberais se colocaram,
contra o Estado, buscando diminui-lo ou enfraquecé-1o”. E da sequéncia:
“O Estado é muito maior do que o mercado; é o sistema constitucional-
legal e a organizagdo que o garante; ¢ o instrumento por exceléncia de agdo
coletiva da nagdo”. Conclui, entdo, que “cabe ao Estado regular e garantir o
mercado e, como vemos agora, servir de emprestador de ultima instancia’,
para, mais adiante, sublinhar: “Nao é enfraquecendo mas fortalecendo o
Estado que realizamos os grandes objetivos politicos de liberdade, justica
e bem-estar™’.

IV

Os discursos atuais sao, pois, menos ou mais, pelo reavivamento do
Estado. Ele nunca foi, por assim dizer, tdo citado, de modo favoravelmente
coligado ao mercado, seja como regulador, seja como agente com agao
direta, seja com outras atribuig¢des, para fins de reconstrucao do equilibrio
perdido.

Mas - e isso é patente —, ndo se verifica a conclamac¢ao do Estado, como
a autora, na boa companhia de varios outros doutrinadores, cré que ele
comecou a se manifestar, um dia, mas foi interditado, ou seja, o Estado que
enxerga o homem - ndo o lucro - como razao de sua existéncia institucional
e carecedor de sua atuagdo em favor da justica social, através, sobretudo,
da prestacao de servigos publicos, em particular dos de indole social; o
Estado pelo qual a autora sempre propugnou e sempre propugnard, o que
tem o dever de agir em favor dos seus cidadaos (expressao aqui utilizada
sem qualquer limitacdo quanto a capacidade eleitoral), o ente que, mais
do que um poder, tem uma fungdo, em razdo da qual exerce o poder; um

57 BRESSER PEREIRA, Luiz Carlos. Dominagao financeira e sua crise no quadro do capitalismo
do conhecimento e do Estado Democratico Social. Revista Estudos Avang¢ados, n. 22, v. 64, 2008.
p- 199 e 202.
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“Estado ético’, na expressdo de Joaquim Carlos Salgado, que tem também
uma “fun¢ao poiética de cuidar do economico, atento a regras técnicas de
produzir um resultado, um produto, mas com vistas a sua finalidade, a
realizacao da justica, no caso a justica social, pela redistribui¢ao da riqueza
acumulada na atividade econdmica da sociedade civil™*®.

O Estado que se tem invocado, nos ultimos tempos, é o que aqui se
denomina de “Estado da crise”, o que é conveniente, pelo tempo da utilidade,
0 que vem em amparo ao mercado, aos bancos, aos investidores, e que, por
isso, ndo pode ser um Estado minimo, embora “micro” deva sé-lo naquela
primeira perspectiva de Estado de bem-estar social. Hd quem, por isso
mesmo, questione: ha crise? Se a resposta for positiva, outra questdo surge:
ela é de que natureza? Ronaldo Poletti vai nessa linha:

[...] Toda crise é de conhecimento ou de autoconhecimento.
Quem estd em crise ndo sabe sobre si nem sobre o caminho que
deve tomar. Toda crise é uma desorientagéo.

Ora, o que assistimos ¢ exatamente o contrario. Os donos do
mundo capitalista souberam como agir. Mais de um trilhdo de
ddlares foi injetado no sistema, pelos paises capitalistas, em uma
demonstra¢do inusitada de forca. O capitalismo reagiu e serd
salvo.

[...]

A crise, se existe, é de natureza espiritual e cultural. Que civilizagao
desejamos construir? A dos valores perenes da cultura ou a do
lucro? A do trabalho enobrecedor ou a dos lucros exagerados,
fundados nos juros exorbitantes? A do homem livre pela sua
razdo ou a do escravo de bens materiais? A do homem na sua
plenitude de vida multifacetada ou a do consumidor ou dado
estatistico das leis de mercado? [...]*°.

Ainda que se admita a compreensao de que a operagao de salvamento
do mercado pelo Estado tem o conddo de evitar consequéncias mais
calamitosas que transcendem aquele campo - a medida que, por exemplo,
a faléncia do sistema bancario e das empresas nele ancoradas poderia

38 SALGADO, Joaquim Carlos. Apresentacao: Carl Schmitt e o Estado Democratico de Direito.

In: SCHMITT, Carl. Legalidade e legitimidade. Traducdo de Tito Livio Cruz Romao. Belo Hori-
zonte: Del Rey, 2007. p. IX-X.

39 POLETTI, Ronaldo Rebello de Britto. Crise econdmica ou cultural? Revista Juridica Consu-
lex, n. 283, 31 out., 2008. p. 09.
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resultar em desemprego macigo, com os efeitos proprios dessa situagao, em
particular miséria alastrada -, trés fatos, contudo, que também nao podem
deixar de ser enxergados, causam indigna¢do em relagao a essa ingeréncia
estatal ora buscada e valorizada.

Primeiro, produz revolta esse uso, por assim dizer, egoista ou manipulado
do Estado. A mudanga brusca de discurso é evidente. Ha pouco mais de
um ano, resistiam os defensores de um mercado auto-sustentavel e auto-
regulavel, para cuja sanidade, inclusive, seria preciso, segundo diziam,
afastar o Estado e sua intromissao sob varias roupagens, defesa essa geradora
de desestatizagdo, privatizagdo, flexibilizagdo, desregulagao das atividades
produtivas. Pouco tempo depois, as impressdes postas, pelos mesmos
antigos advogados da liberdade mercadoldgica, sdo favoraveis a atuagdo
incisiva do Estado para conter as adversidades que o mercado gerou, do que
se extraem duas conclusoes, antes ndo vocalizadas: a) o mercado pode falhar
e falhou; e b) somente o Estado pode salvé-lo. E o pior. A leitura que se faz
dessa mudanga de movimentagao ndo é propriamente de efetiva alteracao
de rumo ou de paradigmas, ou seja, ndo ha o reconhecimento de que o
mercado solto, sem amarras, é, por regra, capaz de produzir destrui¢ao, mas
apenas de que esta passando por um periodo excepcional de turbuléncia,
para cuja superagao se precisaria do Estado, cuja interferéncia, portanto,
impor-se-ia, igualmente, de modo excepcional e, pois, transitério, além
de medido. Nessa diregdo, Silvio Caccia Bava acentua que, atualmente, se
constata “um verdadeiro abalo na légica do mercado’, mas que “o poder
nao mudou de maos”, observando:

Seria por demais ingénuo acreditar que o neoliberalismo
deixou de ser referéncia para os governos dos paises ricos. Os
gestores atuais da crise sdo os promotores do neoliberalismo. E
ja comegam a esbogar uma nova proposta para substituir esta
doutrina e legitimar novas formas de dominagao capitalista: a
social-democracia global®.

60 BAVA, Silvio Caccia. O neoliberalismo acabou? Le Monde Diplomatique, ano 2, n. 23, jun.

2009. p. 03 (editorial). Essa “social-democracia global” representaria um instrumento impediente
do retrocesso ou da contengdo do avango da globalizagdo, fundando-se, especialmente, no “simpa-
tico” discurso da prote¢do ambiental, com a concep¢ao de uma “revolugdo verde” ou “keynesianis-
mo verde”. Cf. BAVA, Silvio Caccia. A crise e as oportunidades. Le Monde Diplomatique, ano 2,
n. 23, jun. 2009. p. 10.
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Ja o segundo fato que irrita as mentes mais tranquilas concerne a
admissdo, na defesa do mercado, de uma opuléncia estatal, especialmente
em termos financeiros, que é, inversamente, negada, quando se trata
de invocar o Estado prestador de servigos publicos sociais, esses, sim,
diretamente ligados a concretizagdo da dignidade da pessoa humana,
pois permitem liberdade consciente e atuante. Na defesa das organizagdes
sociais, por exemplo, dizia-se, dentre outras coisas: os cofres publicos nao
tém recursos suficientes a implementacdo dos servicos educacionais e de
saude, motivo pelo qual deve ser estimulada a atuagdo da iniciativa privada
(chamada, por conveniéncia, de sociedade civil) nessas areas. Eis que, com a
crise econdmica, os recursos publicos aparecem, ou melhor, superabundam,
vertem, com uma inacreditavel facilidade das arcas publicas, dirigindo-se,
exatamente, juntamente com discursos enérgicos pela regulacdo estatal,
aos que antes defendiam austeridade e disciplina fiscal, redu¢ao dos gastos
publicos, liberdade dos agentes econdémicos. Silvio Caccia Bava anotou,
com sensibilidade:

Nio demorou muito para que surgissem perguntas da parte de
quem paga impostos. De onde saiu tanto dinheiro para socorrer o
sistema financeiro, se os compromissos assumidos pelos governos
dos paises mais industrializados com a erradicacdo da pobreza,
como os Objetivos do Milénio, ndo conseguiram mobilizar
sequer uma pequena fragdo dos recursos destinados a socorrer
os bancos?

A comparagao de alguns numeros sustenta essa perplexidade.
Segundo um recente estudo publicado pela IPS - Institute
for Policy Studies, de Washington, para socorrer os bancos e
seguradoras foram destinados mais de US$ 4 trilhoes. Esse valor
¢ 40 vezes maior do que os recursos destinados a combater a
pobreza e as mudancas climaticas no mundo. Os US$ 152,5
bilhoes destinados a socorrer a seguradora AIG superam, de
longe, os US$ 90,7 bilhdes que os EUA e os europeus somados
destinaram a ajuda para o desenvolvimento em 2007°.

E o referido autor segue sua bem lancada anilise, acentuando a
expectativa de mais derramamento de recursos publicos, direcionados,

1 BAVA, Silvio Caccia. Sinais de instabilidade politica. Le Monde Diplomatique Brasil, ano 2,

n. 22, mai. 2009. p. 03 (editorial).
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quase que como prémio (uma espécie de “sancdo premial’, na sua mais
perfeita contradi¢do), aos sujeitos economicos irresponsaveis, que nada
produziram, a exce¢do do recrudescimento de negociagdo com capital
simulado, irreal, incorpdreo. Aponta, na sequéncia, para os custos sociais
que vao resultar dessa inje¢ao de patrimoénio publico para a reconstrugiao
do patrimonio privado, sem retorno a sociedade, dona das verbas publicas
aplicadas para essa finalidade, exceto na forma de provavel aperto dos
ja minguados programas governamentais de indole social, do que se
pode esperar mais pobreza, maior desigualdade e, perigosamente, em
alguns paises, guerra civil (para ndo se falar do aperto que sera imposto
aos contribuintes, como forma de sustentar os cofres publicos, do
que ¢é representativa a atual discussdo, no Brasil, sobre a tributacao dos
valores depositados em cadernetas de poupanga, em prol do que se tem
disseminado, especialmente na midia, a absurda idéia de que o poupador é,
em verdade, um “aproveitador”, sendo, a corre¢io dos valores em poupancga
nao tributados, uma conduta “sérdida” e “indecente”, numa mais recente
conclamacao do interesse publico, que, de publico, nada tem):

As grandes empresas capitalistas perderam algo como US$ 30
trilhdes neste ano de 2009 com a desvalorizagdo das agdes nas
bolsas de valores. Ndo tenham duvidas de que elas tentardo
recuperar, a0 menos em parte, essas enormes perdas. E a
mobilizagdo dos recursos publicos por parte dos governos,
recursos provenientes do pagamento de impostos, é parte da
estratégia para salvar essas riquezas acumuladas, principalmente,
por meio de especulagio.

Associada a essa perplexidade estd a angustia e o medo daqueles
que se apercebem da extensdo da crise. As previsdes dos melhores
especialistas nao veem a luz no fim do tunel. E nao se sabe quantos
recursos mais terdo de ser mobilizados para sustentar esses gigantes
de pés de barro, que se aproveitaram da conivéncia dos Estados
para operar especulativamente num verdadeiro cassino mundial.
A crise tem um enorme custo social: o0 aumento da pobreza e
do desemprego. A OIT estima que, s6 em 2009, mais de 50
milhées de trabalhadores perderao o emprego. Os recursos
publicos destinados a salvar o sistema financeiro exigirao cortes
no or¢amento das politicas publicas e nas verbas destinadas
a combater o aquecimento global. Nos paises mais pobres, a
fome ronda como uma ameaca cada vez mais assustadora. Os
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imigrantes passardo a ser ainda mais discriminados e perseguidos
nos paises que antes os acolhiam para fazer o ‘trabalho sujo’ que
seus cidadaos nao valorizavam.

E preciso considerar que tudo isso ocorre em um cenario de
intensa concentragdo de renda e crescente desigualdade. Os 20%
mais ricos do mundo se apropriam de 82,7% da renda, enquanto os
dois tercos mais pobres ficam com apenas 6%. Nos tltimos 30 anos
a diferenca entre ricos e pobres mais do que duplicou. Enquanto o
Goldman Sachs paga 1% de impostos, o cidadao comum entrega
ao Estado entre 30% e 40% da renda de seu trabalho.

Hé4 quem defenda, ante tal realidade, que se deve “aproveitar a crise

financeira global para redirecionar as capacidades financeiras em fungédo

dos desafios reais do planeta, que sio o drama ambiental e a desigualdade™.

E cita-se:

Exemplo pratico, que ¢ mencionado por uma das propostas mais
interessantes, o Global Green New Deal das Na¢des Unidas: a
Coreia do Sul montou um programa de US$ 36 bilhoes, destinado
a projetos que reduzem as emissoes de gases de efeito estufa, por
meio de transporte coletivo e outras iniciativas. O projeto cria 960
mil empregos, o que gera impacto social positivo pelo emprego
e pela renda. Outro impacto positivo é que essa renda gera
consumo e, portanto, tende a dinamizar a economia, enquanto a
demanda dos equipamentos correspondentes dinamiza o setor de
bens de investimento. Assim, temos simultaneamente o impacto
ambiental desejado, o avango social e os efeitos anticiclicos que
reduzem os impactos da crise.

Falta alguma coisa? Sim, falta ver por que o governo da Coreia,
manejando recursos da populac¢ao, pode decidir a sua utilizagao
inteligente, enquanto o setor privado, ao se apropriar dos recursos
que também sdo da populag¢ao, vai brincar no cassino financeiro
internacional®.

De se enfatizar que a adogao de um modelo “seco” de “Estado da crise”

62 DOWBOR, Ladislau. Hora de redirecionar os recursos. Le Monde Diplomatique Brasil, ano

2, 1. 22, mai. 2009. p. 6.

63 DOWBOR, Ladislau. Hora de redirecionar os recursos. Le Monde Diplomatique Brasil, ano

2, n. 22, mai. 2009. p. 6.
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produz o amesquinhamento da fun¢ido primordial que se vislumbra na
atuacdo do ente estatal, de promover o bem-estar de todos.

Finalmente, importa consignar um terceiro fato que causa preocupagao
nessa mudanca de caracteristica de marcha. Parte expressiva dos tedricos
do momento imputa a responsabilidade pela crise aos erros governamentais
de agdo e regulagao, ndo a propria sistematica do mercado, personalizando,
direta ou indiretamente, tais equivocos na figura dos governantes
atualmente investidos, os que estao encabegando o governo justamente no
instante critico, ainda que se compreenda que a crise tem razdes anteriores,
ndo coincidentes com os mandatos dos atuais gestores. O problema com
essa perspectiva é que ela pretende alcancar exatamente os governantes
que, ideologicamente, tendiam a se afastar do tracado neoliberal, por
serem tidos, segundo a antiga terminologia, de esquerda (um pensamento
de esquerda mais soft, diga-se, menos radical, que, em verdade, terminou
nao rompendo, a principio, com certos preceitos desse modelo), que,
finalmente, apds muitos anos de discussoes, haviam conseguido ascender
ao poder, o que vai gerar, a reboque, pela desmoralizagao de tais governos
e pela fragilizacao de suas idéias politicas, a emergéncia de movimentos
politicos ultradireitistas (esses, sim, de cunho radical, esbogando-se,
inclusive, aproxima¢do com o nazismo e o fascismo). Foi o que se viu
desencadear, recentemente, nos processos eleitorais na Europa, fazendo-se
relembrar os periodos de horror.

v

E evidente, pois, no contexto atual, que o Estado volta a ocupar uma
posicao central, de destaque, a ponto de se criticar a globalizacao (antes
invocada, diga-se, como (a) benfazeja, por plural; (b) irrefreavel, por
libertaria; e (c) refrataria a tendéncias monoliticas ou monoparamétricas
estatizantes) e de se aduzir que respostas idoneas ao momento critico
devem ser buscadas internamente as fronteiras (sim, essa palavra nao
desapareceu!) estatais, ambito no qual se espera a regulacao de contencao
e prevengao de crises.

Realmente, a regulacdo estatal assoma com importancia agigantada
nesse redemoinho, ainda que seja posta, mais expressivamente, como forma
de incentivar a a¢ao dos agentes econdmicos, protegendo-os, mesmo que,
pelo que se depreende, ndo estejam assim tdo protegidos os cidadaos.
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Sobre o que chama de “direito fundamental a boa Administragdo
Publica’, Juarez de Freitas, por exemplo, destaca, dentre outros elementos
de caracterizagdo, a independéncia da “conduta administrativa’, “para bem
cumprir as fungdes regulatdrias, sob pena de desestimulo a investimentos
produtivos de longo prazo™*.

Ademais, aproximando-se os servicos publicos de natureza
econdmica dos de indole social - o que, diga-se, é, em certo sentido (o da
“mercantiliza¢do”), preocupante —, eis que se fala também da regulagdo das

entidades do terceiro setor®.
Da era da desregulagdo, passa-se a da regulacéo, e as teses relacionadas

a forma de sua materializacdo se multiplicam, abarcando setores varios:
petrdleo, energia, telecomunicagdes, avia¢do, portos, sistema financeiro,
infra-estrutura em geral, como saneamento, e, agora, mais detidamente, os
servicos publicos sociais (educagdo, saude, cultura, entre outros).

E chega-se a defender a responsabilizagdo do Estado pela omissao no
exercicio de sua fungédo regulatoria.

Acresca-se, ante tal panorama, que parece haver certa tendéncia a
se enfatizar um “Estado vigilante”, que é expressdo e vem a reboque do
Estado de feigao mais interventiva. Explicando essa relagao, Rivero Ortega
acentua que “en el umbral del siglo XXI la funcién inspectora del Estado
y su poder de vigilancia se potencian, debido al crecimiento del Estado
que estimulan los avances tecnoldgicos y los cada vez mayores niveles de
riesgo y complejidad del sistema social”. Na sequéncia, pontua: “La funcién
inspectora de la Administracién crece al cambiar el modelo de Estado,
hacerse mas intervencionista y aprobar mas normas cuya observancia debe
ser garantizada”. E continua:

En el Estado social y democratico de Derecho y en las sociedades
actuales, caracterizadas por um frenético avance tecnologico y por
relaciones interpersonales cada vez mas complejas y reticulares,
el poder de inspeccion se hace imprescindible porque vivimos
en una sociedad de riesgo, que exige un control garantizador

o4 FREITAS, Juarez. Discricionariedade administrativa e o direito fundamental a boa Admi-
nistracio Publica. 2. ed. Sao Paulo: Malheiros, 2009. p. 131.

63 DIAS, Maria Tereza Fonseca. Terceiro setor e Estado: legitimidade e regulagao. Por um novo

marco juridico. Belo Horizonte: Férum, 2008.

158

RevJurSecJudPE03.indd 158 15/10/2010 07:44:24



de la seguridad frente a medios de produccién que amenazan
nuestro medio ambiente y ante relaciones de interdependencia
incrementadas por la globalizacién de la economia y la divisiéon
del trabajo.

[...]

La cada vez mayor importancia de la actividad informatiza estatal
y el crescimiento de la funcién inspectora son el reflejo del mayor
protagonismo de las tareas de prevencion de la Administracion,
del cada vez mayor papel del Estado en la evitacion de peligros.

[...]%.

O autor citado compara o “Estado vigilante” ao “Estado regulador”,
ou seja, ao que “impone las reglas del juego de los sujetos privados’, ao
que “no puede despreocuparse del cumplimiento de sus regulaciones, no
puede limitarse a establecer las normas sin supervisar su vigencia’, para
concluir que “el Estado regulador es, sobre todo, un Estado vigilante, un
Estado cuja realidad depende de la existencia de un aparato de control, una
Administracién inspectora de las relaciones entre los sujetos privados™.

Nessa contextura, é de se verificar quais providéncias estatais tém sido
tomadas, particularizando em relagdo a sua fungao regulatéria e como ela
¢ vista em termos de resposta a crise.

Inicialmente, merecem ser conferidas as medidas estatais de reducéo
do imposto sobre produtos industrializados e de remissao de dividas
tributarias, definidas nos ultimos tempos, no Brasil, como forma de
enfretamento da crise, e que caracterizam mecanismo de intervengdo do
Estado na economia pela via da extrafiscalidade. Segue-se, com tais meios,
a linha da “redugdo nos impostos do setor corporativo, melhorando as
expectativas de rentabilidade, incentivando a manuten¢ao do emprego, o
crescimento do investimento privado e reduzindo a demanda por crédito™®.
Essas sdo reputadas medidas de emergéncia, assim como emergenciais se
afiguram as de direcionamento direto de recursos publicos ao soerguimento

66 ORTEGA, Ricardo Rivera. El Estado vigilante: consideraciones juridicas sobre la funcion

inspectora de la Administracion. Madrid: Tecnos, 2000. p. 26-27.

67 ORTEGA, Ricardo Rivera. El Estado vigilante: consideraciones juridicas sobre la funcion

inspectora de la Administracion. Madrid: Tecnos, 2000. p. 28-29.

68 PARNES, Beny; GOLDFAIJN, Ilan. Como reagir a crise: politica fiscal. In: BACHA, Edmar
L.; GOLDFAIJN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas econdmicas para o Brasil. Rio de
Janeiro: Imago, 2009. p. 48
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de empresas privadas em apuros, especialmente pela absorcdo dos “ativos
podres” e conversdo do Estado em “sdcio” de tais empreendimentos.

A par de tais instrumentos, afirma-se, com carater de perenidade, a
imprescindibilidade de uma agenda regulatoria, e, nesse tocante, a leitura
deve se fazer, em especial, sem olvidar a realidade regulatdria brasileira,
integrada, particularmente, pelas agéncias reguladoras (ANEEL, ANATEL,
ANS, exemplificativamente, nas areas, por correspondéncia, de energia
elétrica, telecomunicagdes, saude), sendo também autoridade regulatoria
a Comissao de Valores Mobilidrios.

Pedro Malan, estudando a crise e propostas de sua superagio, acentua
que “uma resposta apropriada do Brasil a grave crise atual deveria ser
acelerar o passo de destravamento da agenda regulatéria, concorrencial
e microinstitucional, com vistas a estimular o investimento privado,
doméstico e internacional”. E ele fixa caracteristicas fundamentais dessa
regulagdo: “clareza e previsibilidade das regras do jogo’, “independéncia
das agéncias [reguladoras] de indevidas interferéncias politicas’
suplantacao “de falsos dilemas entre os papéis do investimento publico e
do investimento privado e da gestdo publica ou privada em algumas das
areas’, “eficiéncia na regulacdo e ndo excesso de regulagdo’, “necessidade de
reducdo de incertezas juridicas, surpresas, instabilidades institucionais que
afetem o clima de negdcios, o animo empresarial e o calculo econémico
dos agentes”®. Outros autores acentuam que “a maioria dos membros do
novo foro de decisdes internacionais, o G-20, ja se manifestou a favor da
elaboracdo de um arcabougo regulatério mais rigoroso para o sistema
financeiro internacional””. Fala-se, ademais, em oportunidade para “a
atencdo do regulador sobre a atuagdo desestabilizadora dos intermediarios
nesse processo [0 de excessos no mercado de capitais, com a produgdo de
“bolhas”] e também na disseminagdo de derivativos cambiais de balciao
entre empresas’, consignando-se que “teria sido muito mais conveniente
para empresas e bancos se as Autoridades nao tivessem deixado o cdmbio
avancar tao rapidamente”, bem como que “a volatilidade excessiva ¢ algo a

“ cf MALAN, Pedro. Onde queremos chegar. In: BACHA, Edmar L.; GOLDFAIJN, Ilan (Orgs.).
Como reagir a crise? Politicas econdmicas para o Brasil. Rio de Janeiro: Imago, 2009. p. 15.

70 CARNEIRO, Dionisio Dias; BOLLE, Monica Baumgarten. Como responder ao “trade off” ris-
co vs. eficiéncia. In: BACHA, Edmar L.; GOLDFAIJN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas
econdmicas para o Brasil. Rio de Janeiro: Imago, 2009. p. 23.
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ser evitado, sem prejuizo do principio da flutuagao, o que recomendaria uma
atuagdo especifica do BC lancando opgoes [...]””". Entende-se justificada “a
intervengao do governo para evitar uma ruptura de padrdes de producao
e comércio”’?. Sustenta-se a adequagao da regulagdo para que ela seja atil a
realidade vigorante”, bem como se advoga pela “racionalizagdo do sistema
de regulacdo e fiscalizagao, adotando-se uma estrutura mais moderna,
com o6rgaos divididos em fungdo de seus objetivos, e ndo mais em fungédo
da natureza das institui¢des reguladas e fiscalizadas (opgdo cada vez mais
obsoleta em fun¢do da atuacdo multipla, complexa e global de varias
instituicoes)”*.

O enfoque, para a crise, tem sido, preponderantemente, o econdmico.
Talvez se pense, estreitamente, que, cuidando-se de crise econdmica, a
reposta somente poderia ser econdmica, o que ¢ postura equivocada,
moldada, em verdade, em favor dos agentes econdmicos, e nao
propriamente do processo econdémico, que nao pode ser desvinculado de
outras contexturas, especialmente a social, na qual, inclusive, esta integrado.

O fato é que a percepgao dessa preponderancia do elemento econdmico,
quase excludente de qualquer outro parametro, tem produzido, em
alteridade, propostas de put the people first, através de uma agenda, na qual
constam, dentre outras proposi¢oes, a énfase em redes de cidadania (com
reconhecimento da verdadeira importancia e do real carater contributivo
das esferas de debate e agdo por mobilizagdo social), a refundagao do Estado
Republicano e Democratico (no homem, em sua inteireza, afastando-se a
parcialidade, a incompletude, do homo oeconomicus), o controle social do
sistema financeiro (concretizagdo do direito humano de saber em que e
o porqué de se aplicarem recursos publicos, para tal ou qual finalidade, a

7l FRANCO, Gustavo H. B. O desembarque da crise no Brasil: 10 ideias. In: BACHA, Edmar
L.; GOLDFAIJN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas econdmicas para o Brasil. Rio de
Janeiro: Imago, 2009. p. 31 e 33.

72 BACHA, Edmar L. O choque externo e a resposta possivel. In: BACHA, Edmar L.; GOLD-
FAJN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas economicas para o Brasil. Rio de Janeiro:
Imago, 2009. p. 40.

Bt RESENDE, André¢ Lara. A crise e o desempenho do sistema financeiro. In: BACHA, Edmar
L.; GOLDFAIJN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas econdmicas para o Brasil. Rio de
Janeiro: Imago, 2009. p. 97-104.

74 MESSA, Theodoro. Crise e regulacdo do sistema financeiro brasileiro. In: BACHA, Edmar

L.; GOLDFAJN, Ilan (Orgs.). Como reagir a crise? Politicas econdmicas para o Brasil. Rio de
Janeiro: Imago, 2009. p. 108.
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qual deve se conformar com a expectativa social de realizacao do bem de
todos), a priorizagdo da integracao regional (a dizer: entre Estados com
mesmo nivel de desenvolvimento, capazes de entender suas dificuldades e
discutir, em condi¢oes de igualdade, propostas de superagao e crescimento,
o que ndo deve ser interpretado, simplesmente, como fechamento a outros
Estados, mas apenas como etapa que garantira condi¢oes de didlogo mais
eficientes com as realidades em nivel de desenvolvimento mais avangado),
a promogao de politicas de cunho social (a exemplo das de emprego e de
assisténcia aos miseraveis) e a reorganizagao dos servigos publicos (que,
realce-se, continuam se impondo como publicos, acessiveis a todos,
prestados gratuitamente, devendo passar por melhoras em sua estrutura
fisica e humana, para serem, efetivamente, de qualidade)”. Essa percep¢ao
faz rememorar as palavras vigilantes de Eric Hobsbawm, para quem a
soberania do mercado (cuja énfase produziu o enfraquecimento do poder
do Estado) “nega a necessidade de decisdes politicas, que sao justamente
aquelas relativas aos interesses comuns ou grupais que se distinguem da
soma das escolhas, racionais ou ndo, dos individuos que buscam suas
preferéncias pessoais”. E exatamente contra essa “mercantilizacdo” e
contra esse “individualismo”, que desprezam a figura do “outro’, que se
deve lutar.

Fala-se,ainda, nanecessidade deedicdo deumanova“Declaragao Universal
de Direitos Humanos”, fundada em um novo “padrio civilizatorio™”.

Pensa-se, contudo, quanto a essa ultima proposta, segundo um
raciocinio bobbiano”, que, ao invés de se propor novéis normas, se deveria
enfatizar a concretizagao das ja existentes (ou seja, a efetivagdo de direitos
e ndo a proclamagao de direitos), mormente porque a interpretagdo — esse
instrumento ¢ salutar - ndo pode ser desconsiderada como mecanismo
de atualizagao das normas juridicas, sem necessidade de sua eliminagdo

\

ou substituicdo. Emilio Betti, quanto a relagdo entre interpretacdo e

Cf. BAVA, Silvio Caccia. A crise e as oportunidades. Le Monde Diplomatique, ano 2, n. 23,

jun. 2009. p. 10-11.

76 HOBSBAWM, Eric. Globalizacio, democracia e terrorismo. Traducdo de José Viegas. Sdo

Paulo: Companhia das Letras, 2007. p. 105-106.

77 BAVA, Silvio Caccia. A crise e as oportunidades. Le Monde Diplomatique, ano 2, n. 23, jun.
2009. p. 11.

B cf BOBBIO, Norberto. A era dos direitos. Tradu¢do de Carlos Nelson Coutinho. Rio de
Janeiro: Campus, 1992.
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construgao dogmatica, salienta que, “se, para dominar a matéria da vida
social em vista dos problemas praticos que propde, e para tornar suas
situagdes mais acessiveis a disciplina que se destina a eles, ja se percebe
no procedimento normativo a exigéncia da abstracao e da redugao a tipos
e esquemas conceituais que assegurem a pronta inteligibilidade dessa
disciplina’, de outro lado, “é claro que na interpreta¢ao em fun¢ao normativa
nao é questionavel renegar essa exigéncia, de carater técnico-juridico, que a
dogmatica leva ao seu coerente desenvolvimento légico” E alerta:

Nio se trata de abandonar ou circunscrever a ‘instituicio do
tipico, para adotar um instituicdo ‘individual, impossivel nessa
matéria [...], mas pode-se apenas tratar de distinguir e escolher,
no instrumental da dogmatica, os conceitos que, para o sentido
histérico e para o critério do jurista, demonstram-se mais
atinentes e mais aptos a evidenciar o carater normativo e o estilo
da lei interpretada, deixando de lado aqueles que ndo servem
para tal oficio. Néo se trata de inverter a rota do procedimento de
abstracao e construcao de conceitos, mas sim de orienta-la para
a meta correta, escolhendo e aperfeicoando os instrumentos da
dogmatica, como parte integrante da interpretagao juridica [...] .

Quiga, em verdade, se possa ver chegar o momento em que o “Estado
da crise” seja suplantado pelo “Estado de fraternidade”, um Estado
republicano, democratico, social e de direito, com politicas publicas
inteligentes, impositivas de responsabilidade econdmica, mas também, e
fundamentalmente, promotoras de responsabilidade e de justica social, que,
sem duvida, continuam a depender do Estado e de sua forga regulatodria.
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