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1.Introducao e delimitacio do tema

A relagdo do Estado com a economia nio é estatica. Ela se transforma
de acordo com o contexto historico-econdmico, ora assumindo feigdes mais
absenteistas, ora mais interventivas; ora ha maior confian¢a no livre mercado
como promotor de desenvolvimento e bem-estar, ora os atores privados sdo vistos
com maior desconfianga.

Nio raro veem-se referéncias as imagens de ciclos ou de um péndulo! para
explicar a esta relagdo entre Estado e economia. Este péndulo, em momentos de
maior otimismo com o livre mercado, penderia para uma atuacdo mais branda
do Estado em questdes econOmicas, j4 nos momentos de maior pessimismo, o
péndulo se deslocaria para um ponto de mais intervengdo, movendo-se entre esses
extremos de acordo com o contexto de cada época.

Em momentos de crise, historicamente o que se observa é um movimento
do péndulo no sentido de um aumento da intervencdo do Estado no dominio
econdmico. O Estado passa a assumir um papel mais ativo na economia a fim de
mitigar os efeitos do periodo de recessdo e resgatar o crescimento.

O presente trabalho tem por objetivo tragar linhas gerais sobre as
modalidades interventivas que o Estado por adotar para atingir essas finalidades.
Nao se pretende esgotar o estudo de cada modalidade — tal complexidade sequer
seria compativel com seu tamanho —, mas tdo-somente realizar uma analise mais
ampla sobre os comportamentos de que o poder publico pode langar médo a fim
de estimular o crescimento econémico.

Podemos afirmar que a maior intervencdo direta Estatal na economia
pode assumir trés grandes géneros: maior regulagdo dos mercados, expansdo da

* Procuradora do Estado do Rio de Janeiro. Ex-Procuradora do Municipio de Niter6i (RJ). Mestranda em
Direito Publico pela Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UERJ). Pds-graduada em Direito do
Estado e da Regulagdo pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV)

Vide: Bresser-Pereira, Luiz Carlos e Rangel, Ignacio. Ciclos Longos, Dualidade e um Depoimento
Pessoal. Disponivel em: file:///C:/Users/migueisa/Downloads/423-Rangel-Ciclos%20Longos-
Dualidade.pdf. Acesso em 05.08.2014. E também: Bresser-Pereira, Luiz Carlos. O carater ciclico
da intervengdo Estatal. Revista de Economia Politica. Vol. 9, n° 3, julho/setembro/1989. Fundagao
Getulio Vargas. Sdo Paulo.

Revista de Direito da Procuradoria Geral, Rio de Janeiro, (70), 2016 39



atuagdo direta do Estado e adogdo de medidas de fomento??.

Durante a crise internacional iniciada em 2008, o Brasil adotou uma combinagao
entre essas trés medidas para responder ao cendrio internacional desfavoravel e evitar
que seus efeitos fossem sentidos de maneira mais dura em ambito interno.

Esse movimento mostrou-se, a época, bem sucedido, na medida em que, de
fato, os efeitos da chamada “crise do subprime”* ndo foram sentidos de maneira tdo
forte no Brasil. Com isso, pode-se afirmar que se consolidou no pais um ciclo de
maior atuacdo direta do Estado na economia — muito embora, aqui, este movimento

2 Quanto as modalidades de atuagdo do Estado na economia de uma forma geral estas, a doutrina classica
afirma que haveria quatro espécies de intervengdo Estatal na ordem econdmica, a saber: intervencio
direta, prestacdo de servigos publicos, exercicio do poder de policia e fomento. Nas palavras de Celso
Antonio Bandeira de Mello, “Considerando-se panoramicamente a interferéncia do Estado na ordem
econdmica, percebe-se que esta pode ocorrer de trés modos, a saber: (a) ora, dar-se-a através de seu
‘poder de policia’, isto é, mediante leis e atos administrativos expedidos para executa-las, como ‘agente
normativo e regulador da atividade econdmica’— caso no qual exercera fungdes de “fiscaliza¢do’ e em que
o ‘planejamento’ que conceber serd meramente ‘indicativo para o setor privado’ e ‘determinante para o
setor publico’, tudo conforme prevé o art. 174; (b) ora ele proprio, em casos excepcionais, como foi dito,
atuara empresarialmente, mediante pessoas que cria com tal objetivo; (c) ora o fara mediante incentivos
a iniciativa privada (também supostos no art. 174), estimulando-a com favores fiscais ou financiamentos,
até mesmo a fundo perdido” (MELLO, Celso Antonio Bandeira de. Curso de Direito Administrativo. 23*
edicdo. Malheiros Editores. 2007. Pag. 769). O objetivo deste trabalho ndo é propor teoriza¢do diversa
para as hipoteses gerais de interven¢do do Estado na economia, nem, tampouco, adentrar a fundo na
discussdo a respeito da manutengo da teoria quatripartite no direito administrativo contemporaneo (mais
detalhes sobre este ponto na nota 7, infra). Pretende-se, aqui, apenas tecer algumas consideracdes, do
ponto de vista juridico, sobre os métodos que a Administragdo Publica pode adotar para estimular a
economia em momentos de crise, sem que, a partir destas, se objetive extrair uma nova categorizagdo
para o direito administrativo econdmico.

Nesse diapasdo, pode-se afirmar que as formas de o Estado intervir na economia em momentos de crise
estdo em consonancia com a classificagdo trazida por Luis Roberto Barroso no que tange as modalidades
de intervenc@o do Estado na economia de maneira geral (e ndo apenas em momentos de crise), na medida
em que o autor considera haver trés grandes espécies de atuagdo econdmica do poder publico: (i) direta;
(i1) por direcdo/disciplina; e (iii) por indugdo/fomento (BARROSO, Luis Roberto. A Ordem Economica
Constitucional e Limites a Atuac@o Estatal no Controle de Pregos. In: Temas de Direito Constitucional.
T. I1. Rio de Janeiro: Renovar, 2003. pp. 123-124).

A expressdo “crise do subprime” surgiu a partir da constatagdo de que um dos fatores determinantes da
crise originada nos EUA em 2008 deveu-se, grosso modo, a uma combinagdo entre excesso de crédito
e regulagdo insuficiente do mercado financeiro norteamericano, o que permitir a emissdo de derivativos
lastreados em garantias imobilidrias de baixa solidez. Sobre o tema, vide as consideragdes de loannis
Glinavos: "It is now generally recognised that the financial crisis of 2007-2008 was caused by excessive
borrowing, excessive lending and excessive investment incentivised by a series of significant economic
and regulatory factors. Excessive borrowing and lending most directly arose in the context of the market
for subprime residential mortgages in the United States, especially during 2005 and 2006. These excesses
however, were not limited to the United States. They were reflections of global trends impacting almost
every market and asset class (Arner 2009:2). By the end of 2006, real estate prices in the United States
and a series of other developed countries had reached unsustainable levels. As central banks around
the world began to raise interest rates to pre-empt inflationary pressures, weaker residential mortgage
borrowers in the United States began to have difficulties meeting their obligations, and defaults on loans
began to increase. At the same time, as the rate of new borrowers dropped, real estate prices began to
decrease rapidly, triggering a downward spiral which ultimately impacted on most asset classes and
lead ultimately to the systemic crisis in the U.S. and global financial systems of September and October
2008". (GLINAVOS, loannis. Regulation and the Role of Law in Economic Crisis. (June 25, 2009).
European Business Law Review, Vol. 21, No. 4, 2010). Para uma andlise mais aprofundada da crise
do subprime, vide: STIGLITZ, Joseph. Freefall: America, Free Markets and the Sinking of the World
Economy. W.W. Norton & Company, New York, January, 2010.
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ja tivesse iniciado alguns anos antes, com a ascensdo de um governo liderado por
partido tradicionalmente filiado a esquerda.

2. A intervenciio do Estado na economia na Constituicio da Republica de 1988

A Constituicdo da Republica de 1988 apresenta um titulo préprio sobre a
ordem econdmica e financeira, a partir de seu art. 170 e seguintes®. Esta opgdo dada
pelo proprio Constituinte origindrio nos permite observar que a intengéo a época da
elaboragdo da nova ordem constitucional era a de superar o modelo de intervengdo
econdmica adotado anteriormente.

Ao estabelecer cldusulas abertas para os contornos do modelo econdmico
brasileiro, o Legislador Constituinte pretende justamente conferir maior ductibilidade
a atuacdo Estatal a partir do contexto fatico dado. Atesta-se que a perenidade a que
aspira o texto constitucional ndo se mostra compativel com o dinamismo que gira no
ambito das relagdes econdmicas, permitindo-se que este papel possa ser redefinido e
reajustado a luz das circunstancias féaticas, politicas e econdmicas de cada periodo.

No entanto, ¢ inegavel que a Constituicdo — apesar de garantir esse espago
de calibragem — consagra, como um dos pilares da ordem econdmica brasileira, a
liberdade empresarial, conforme se depreende da leitura do caput do art. 170, a saber:

Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizagdo do trabalho
humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia
digna, conforme os ditames da justica social, observados os seguintes
principios (...).

Ademais, a livre iniciativa é consagrada como fundamento da Republica
Federativa do Brasil logo no art. 1°, IV da Constitui¢do da Republica®. Por esse
motivo, acreditamos na existéncia do principio da subsidiariedade, segundo o qual a
interven¢@o do Estado no dominio econdomico deve ocorrer apenas nos casos em que
a atuagdo da iniciativa privada for, por algum motivo, ineficiente’.

> Eros Grau afirma que a expressdo “ordem econdmica” teria conteudo duplice, referindo-se tanto ao
conjunto setorial de normas (regras e principios) que compdem o ordenamento juridico no ambito das
relagdes econdmicas quanto aos fatores e relagdes econdmicas (elementos faticos) sobre os quais incide o
ordenamento econdmico (GRAU, Eros Roberto. A ordem econdomica na Constituigdo de 1988. Malheiros
Editores. 15*. Ed. 2012). No presente trabalho, adotamos a primeira acepgao do termo.

© “Art. 1°A Republica Federativa do Brasil, formada pela unido indissolivel dos Estados e Municipios e
do Distrito Federal, constitui-se em Estado Democrdtico de Direito e tem como fundamentos:

()
IV - os valores sociais do trabalho e da livre iniciativa”

7 No mesmo sentido, Diogo de Figueiredo Moreira Neto: “A subsidiariedade prescreve o escalonamento
de atribuigdes entre entes ou 6rgdos, em fungdo da complexidade do atendimento dos interesses das
sociedades. Cabe, assim, primariamente aos individuos decidirem e agirem no que se refira aos seus
respectivos e inerentes interesses individuais, e, apenas secundaria e sucessivamente, aos entes e
orgdos sociais e politicos, instituidos para tomar decisdes sobre interesses coletivos. Portanto, nesse
escalonamento de responsabilidades para o atendimento de interesses, cabe aos grupos sociais menores,
por suas organizagdes civis, decidirem e agirem para a satisfacdo dos respectivos interesses coletivos;
aos grupos sociais maiores, também por suas organizagdes civis proprias, decidirem e agirem em
prosseguimento de interesses coletivos de maior abrangéncia; e a sociedade civil, como um todo, por
suas organizagdes civis de ambito geral, decidir e agir para o atendimento de seus interesses gerais.
Assim, somente as demandas que, por sua propria natureza, em razdo da complexidade e da necessidade
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Nesse contexto, mercado adquire, de certa forma, uma “independéncia” de
atuagdo em face a intervengdo estatal para o exercicio de suas atividades. O que vai
orientar esta livre iniciativa, a priori, sdo as finalidades e os principios norteadores
deste novo modelo de Estado.

Para ndo dizer que o papel do Estado sera o minimo possivel neste cenario,
também foram propostos pelo proprio constituinte pardmetros dentro dos quais deve
se dar o funcionamento do mercado, evitando-se, assim, atuagdes desordenadas
e ingeréncias excessivas no funcionamento dos mercados. Neste ponto, o art. 174
da Constituicdo da Republica apresenta de forma expressa este carater gerencial do
Estado, senfo vejamos:

Art. 174. Como agente normativo e regulador da atividade econdmica, o
Estado exercera, na forma da lei, as fungdes de fiscalizagdo, incentivo e
planejamento, sendo este determinante para o setor publico e indicativo
para o setor privado.

Observa-se que ha, portanto, trés grandes papéis que passam a fazer parte da
atuagdo estatal no &mbito das relagdes econdmicas, a saber, as fungdes de fiscalizagdo,
incentivo e planejamento. Estas fungdes fazem do Poder Publico estatal um agente
regulador e balizador dos efeitos gerados pela livre iniciativa, direcionando-os para
o alcance dos principios e finalidades propostos no segmento da ordem econémica
vigente constitucional.

Contudo, ndo obstante previstas na Constitui¢do as hipdteses para a intervengio
estatal, carece aos nossos olhos um esgotamento de seu contetido. N&do nos parece
haver, no texto fundamental, uma defini¢do fechada acerca dos seus conceitos e
modos de atuagio.

A finalidade desta apresentag@o por meio de “clausulas abertas” ¢ permitir uma
interpretacdo flexivel o suficiente a ponto de garantir o maior aprimoramento possivel
do dominio econdmico nas diferentes esferas de atuagdo do Estado, uma vez que nio
coube ao constituinte definir de anteméo as relagcdes mais adequadas entre segmento
econdmico e intervengdo do Poder Publico.

Entretanto, como ja salientado acima, a Constitui¢do de 1988 consagra a livre
iniciativa como fundamento da Republica e da ordem econdmica brasileira. Sendo
assim, ainda que sejam conferidos espagos de conformagéo a atuagdo do Estado, esta
deve se dar dentro da moldura fixada a partir deste principio fundamental, sem que se

de uma acdo concentrada e coercitiva, inclusive com centralizagdo de recursos, deverdo ser cometidas
as organizagdes politicas, que atuardo, portanto, subsidiariamente as da sociedade. (MOREIRA NETO,
Diogo de Figueiredo. Curso de Direito Administrativo. 16" edicdo. Editora Forense. Rio de Janeiro, 2014.
Pag. 93). O principio da subsidiariedade comega a ser trabalho pela Doutrina Social da Igreja Catolica
nas Enciclicas Pacem in Terris, da lavra do Papa Jodo XXIII , Rerum Novarum e Quadragesimo Anno.
Ele ¢ amplamente aceito na doutrina patria (vide: FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves. Curso de
direito constitucional. 31. ed. S@o Paulo : Saraiva, 2005, p. 55), podendo-se apontar como uma das raras
excegdes que ndo o reconhecem na ordem constitucional brasileira José Vicente Santos de Mendonga e
Claudio Pereira de Souza Neto (vide: MENDONCA, José¢ Vicente Santos de; SOUZA NETO, Claudio
Pereira de. . Fundamentalizagdo e fundamentalismo na interpretagdo do principio constitucional da livre
iniciativa.. In: SARMENTO, Daniel; SOUZANETO, Claudio Pereira de.. (Org.). A Constitucionalizagio
do Direito.. Rio de Janeiro.: Lumen Juris., 2006)
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comprometa por completo o livre mercado®.

Tanto ¢ assim que o art. 173 do texto constitucional estabelece que, ressalvados
0s casos previstos na propria Constituicfo, a exploragdo direta de atividade econdmica
pelo Estado somente sera admitida nas hipdteses de seguranga nacional e relevante
interesse publico, in verbis:

Art. 173. Ressalvados os casos previstos nesta Constitui¢do, a
exploragdo direta de atividade econdmica pelo Estado s6 sera permitida
quando necessaria aos imperativos da seguranga nacional ou a relevante
interesse coletivo, conforme definidos em lei.

Nota-se, pois, que ha trés grandes excegdes a liberdade de atuagdo empresarial
no campo das relagdes econdmicas, as quais sdo dominadas pela intervengio direta do
Estado na econdmica, a saber: (i) monopolios estabelecidos pela propria Constituigio’;
(ii) imperativos da seguranga nacional; (ii) relevante interesse coletivo'®.

Por outro lado, cumpre salientar que as limitagdes acima incidem apenas nas
hipoteses de intervengdo direta do Estado na economia, isto é, naquelas situagdes

% Discorda-se, aqui, da ideia defendida por José Vicente Santos de Mendonga e Claudio Pereira de Souza
Neto de que haveria uma livre iniciativa também reservada ao Estado. Isso porque a Constitui¢do Federal
coloca como fundamento da Republica e da ordem econdmica brasileira a livre iniciativa, estabelecendo
textualmente que, salvo nas hipdteses previstas no proprio texto fundamental, a explora¢do direta de
atividade econdmica pelo Estado so sera admitida nos casos de imperativo de seguranca nacional e
relevante interesse coletivo. In. MENDONCA, José Vicente Santos de. ; SOUZA NETO, Claudio
Pereira de. Fundamentalizagdo e fundamentalismo na interpretacdo do principio constitucional da livre
iniciativa. In: SARMENTO, Daniel; SOUZA NETO, Claudio Pereira de. (Org.). A Constitucionalizagdo
do Direito. Rio de Janeiro. Lumen Juris, 2006

° Na obra citada na nota acima, os autores defendem a possibilidade de o Estado criar monopo6lios por
lei. Contudo, ndo ¢ o entendimento que aqui adotados, na medida em que, ao que nos parece, o texto
constitucional parece ter sido claro ao exigir que a criagdo de monopolios se dé apenas pela propria
Constituigdo, ao prever, em seu art. 173, que, “ressalvados os casos previstos nesta Constituicdo,
a exploragdo direta de atividade econdomica pelo Estado so serd permitida quando necessaria aos
imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo™ (grifos nossos). Na mesma linha,
Alexandre Santos de Aragdo, para quem: “Em relagdo a atividade econémica stricto sensu, a Constituigao
estabelece numerus clausus o monopolio em favor da Unido de uma série de bens e atividades correlatas,
com destaque para os bens minerais, inclusive os minerais nucleares e o petroleo (arts. 20, 21, XXIII, 176
e 177). A exploragdo pelo Estado de outras atividades econdmicas stricto sensu, além daquelas que sdo
objeto de monopolio é permitida ao Estado apenas em regime de concorréncia com a iniciativa privada e
desde que seja necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou ao atendimento de relevante interesse
coletivo (art. 173). (...) Uma diferenga formal importante ¢ que a prestacdo de atividades economicas
pelo Estado em concorréncia com a iniciativa privada pode ser prevista tanto na Constitui¢do, como
em leis formais, desde que atendidos os conceitos juridicos indeterminados postos no caput do art. 173
(seguranga nacional e relevante interesse coletivo). Ja em relagdo aos monopdlios, ndo ha delegacdo do
Constituinte para que o Legislador possa criar outros além dos ja previstos na propria Constituigdo™.
(grifos nossos). ARAGAO, Alexandre Santos de. Direito dos Servigos Publicos. Ed. Forense. 3* d. 2013.
Pags. 169-170.

10°As duas ultimas hipoteses podem ser consideradas conceitos juridicos indeterminados, a terem seu
contetido definido pelo Legislador, quando da edigdo da lei que cria a pessoa de direito publico ou
autoriza a criagdo da pessoa de direito privado que ird explorar aquela atividade. Sobre os “conceitos
juridicos indeterminados” e a existéncia, ou ndo, de discricionariedade no seu preenchimento in
concreto, vide: KRELL, Andreas Joachim. Discricionariedade Administrativa e Conceitos Legais
Indeterminados — Limites do controle judicial no ambito dos interesses difusos. Ed. Livraria do
Advogado. 2" edigdo. 2013.
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em que o Estado, seja por meio de 6rgdos da Administracdo Direta seja por meio
de entidades da Administracdo Indireta, desempenha diretamente uma atividade
econdmica em regime de concorréncia com a iniciativa privada.

Nos casos de intervencdo indireta do Estado na economia — seja por meio de
regulagdo seja por meio de fomento de mercados — néo se coloca esta necessidade de
a atuacdo Estatal estar pautada em monopdlio constitucional, imperativo de seguranca
nacional ou relevante interesse coletivo. Pelo contrario: o ja citado art. 174 da Carta
Magna estabelece que, na qualidade de agente normativo e regulador da atividade
econdmica, o Estado exercera papel de fiscalizagdo, incentivo e planejamento'".

Nessa ordem de ideias, as possiveis respostas do Estado em momentos de
crise econdomica deverdo observar os ditames da teoria geral da ordem econdmica
brasileira, de modo que a atuagdo direta do Estado seguira os limites do art. 173 da
Constituicdo, ao passo que a regulacdo e o fomento estardo sujeitos a disciplina do art.
174 da Lei Fundamental.

Dito de outro modo: a intervengdo direta somente serd permitida nas hipdteses
previstas no art. 173 da Constituicdo (monopolios previstos no texto fundamental,
imperativos de seguranca nacional e relevante interesse coletivo), ao passo que a
regulagdo e o fomento tero como baliza o art. 174 da Carta Magna, sendo admitidos
sempre que o poder publico atuar como “agente normativo e regulador da atividade
econdmica”.

Isto posto, passaremos a analisar, brevemente, cada uma dessas hipoteses de
atuacdo Estatal.

3. Atuacéo Direta

A atuagio direta do Estado na economia ndo ¢ novidade na historia. Em
verdade, no periodo do Antigo Regime, era difundida a crenga de que a titularidade
para desempenhar qualquer atividade seria Estatal, cabendo ao Monarca autorizar
particulares a realiza-las. N&o obstante a nog@o da publicatio tenha sido atenuada com
o advento do Estado Moderno, no direito continental europeu permaneceu muito forte
a atuacdo estatal até as ultimas décadas no século XX — tendéncia também verificada
no Brasil, onde grande parte da industria de base até entdo era de propriedade ptblica.

No Velho Continente, o Estado empresario, fortalecido no cendrio de
reconstrucdo pos Il Guerra Mundial, entra em declinio a partir dos anos 1970, com
a ascensdo dos movimentos neoliberais de desestatizagdo. No Brasil, porém, a crise
desse formato de Estado ocorre algumas décadas mais tarde, encontrando seu apogeu
nos anos 1990, com o Plano Nacional de Desestatizag#o.

O modelo, porém, retorna as luzes com a crise econémica mundial iniciada em
2008-2009, tanto no Brasil quanto para além do territorio patrio.

' Também nos casos de exploragdo pelo Estado de servigo publico ndo havera incidéncia do limitador
trazido pelo art. 173 da Constituicdo, na medida em que estes, a0 menos aqueles exclusivos, sdo de
titularidade do Estado. Tarefa das mais tortuosas na doutrina patria consiste no estabelecimento de
uma definicéio do que seriam “servigos publicos”. O presente trabalho, porém, ndo possui como escopo
adentrar nesta celeuma, uma vez que a discussdo extrapola o limite do tema ora proposto, qual seja,
modalidades de intervengédo Estatal na economia em situagdes de crise. Para maiores ilagdes a respeito
do conceito de servigos publicos, consultar: ARAGAO, Alexandre Santos de. Direito dos Servigos
Publicos. Ed. Forense. 3* d. 2013, Capitulo I'V.
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No exterior, inumeras empresas privadas passam a buscar socorro junto do
poder publico para evitar de ir a bancarrota'?. Nesse contexto, ndo foram poucos os
agentes que receberam consideraveis auxilios Estatais para que pudessem manter suas
atividades, inclusive por meio da estatizagdo de companhias.

Essas operacdes de “salvamento” sdo trabalhadas por JOSEPH STIGLITZ a partir
da expressdo “foo big to fail”, isto é, grande demais para quebrar'®. Trata-se da
ideia de que alguns atores econdmicos desempenham um papel tdo central em uma
determinada nago que o seu insucesso acarretaria consequéncias mais gravosas ndo
apenas aquela economia, mas também a sociedade como um todo - por exemplo, pela
perda expressiva de postos de trabalho.

Ainda que parcela da doutrina critique tais resgates'¥, sob o argumento de que
a pratica acabaria por gerar incentivos para que dirigentes de grandes conglomerados,
cientes de que suas companhias seriam posteriormente salvas por agentes estatais,
atuassem de forma descuidada (reckless), ndo se pode ignorar que os “salvamentos”
ocorrem de forma sistematica em periodos de crise nos mais diversos paises do
mundo'.

Uma andlise de direito comparado permite verificar que algumas dessas
operagdes de resgate possuem efeitos positivos para a economia e a sociedade onde
ocorrem, evitando colapsos ainda maiores em situagdes de crise. Exemplos disso sdo a
montadora francesa Renault e a companhia aérea, também francesa, Air France, ambas
nacionalizadas apds a I Guerra Mundial e até hoje controladas pelo Estado Francés.

Nesse sentido, discordamos parcialmente de STIGLITZ quando este se opde
de forma irrestrita aos salvamentos de empresas privadas por parte do Estado,
reconhecendo que pode haver casos em que aomissdo estatal poderia produzirresultados
mais gravosos do que a atuag@o em favor de determinados agentes econémicos. Por
outro lado, ndo nos mostramos insensiveis as ponderagdes trazidas pelo proprio autor
quanto aos riscos derivados do uso indiscriminado dessas operagdes — sobretudo no
que tange a isonomia e a responsabilidade dos dirigentes dessas companhias.

Entendemos que os salvamentos devem ser utilizados com parcimdnia e
apenas nos casos em que, comprovadamente, sua ndo efetivacio traga prejuizos ainda
maiores aquela comunidade — e ndo apenas ao agente privado. Para isso, consideramos
fundamental que os resgates a grandes empresas sejam precedidos de estudos técnicos
quanto a sua viabilidade e aos efeitos de sua ndo realizacdo, a fim de que a decisdo do
gestor publico no caso concreto seja devidamente fundamentada.

Além disso, na prética, a estatizagio podera ser efetivada por meio da aquisigdo
de a¢des da companhia a ser “salva” no mercado mobiliario ou até mesmo por meio da
desapropriacdo de acdes — caso se trate de companhia fechada ou o volume negociado
no mercado financeiro ndo se mostre suficiente para concretizar a operagao.

Nos EUA, por exemplo, a montadora General Motors se beneficiou de grande auxilio do governo

federal, o que evitou sua faléncia durante a crise de 2008.

13 STIGLITZ, Joseph. Op. Cit.

4 Ver: STIGLITZ, Joseph. Freefall: America, Free Markets and the Sinking of the World Economy. W.W.
Norton & Company, New York, January, 2010.E também: BAKER, Tom; e MOSS, David. Government
as risk manager. In: New Perspectives on Regulation. The Tobin Project. Cambridge, MA, USA. 2009.
Pags, 89-111.

15 Para a perspectiva do Direito Italiano, vide: AMATORI, Franco e TONINELLI, Pier Angelo. Does

a Model of Italian State-Owned Enterprise Really Exist? In: Reapprasing State-Owned Enterprise. A

Comparison of the UK and Italy. Pags. 31-49.
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No Brasil, como os efeitos da crise de 2008-2009 nio foram sentidos de forma
tdo severa, parece nio ter sido necessaria a realizacdo de nenhuma operacgéo de resgate
em nossa historia recente. Desta feita, o Estado empresario retorna a ordem do dia no
pais com a adog¢do de uma politica governamental de fortalecimento das empresas
estatais — seja por meio da criagdo de novas companhias, seja por meio da ampliagio
e do fortalecimento daquelas ja existentes.

Em relagdo a criagdo de novas companhias, exemplo dos mais contundentes
refere-se & Pré-Sal Petroleo S.A. — PPSA, empresa publica federal criada sob a forma
de sociedade andnima, que tem por objeto “a gestdo dos contratos de partilha de
producdo celebrados pelo Ministério de Minas e Energia e a gestdo dos contratos para
a comercializago de petroleo, de gas natural e de outros hidrocarbonetos fluidos da
Unido” (art. 2°, Lein® 13.304/2012).

Com a adogdo do modelo de partilha para a exploracdo de petroleo encontrado
na area geoldgica do “Pré-sal”, incumbe a PPSA justamente a gestdo dos contratos
firmados para esta finalidade. Ademais, no modelo de partilha, ¢ também obrigatoria
a participagdo da Petrobras nos consércios vencedores das licitagdes para lavra desses
minerais'®.

Outro caso interessante de ser mencionado é o da Empresa de Planejamento
e Logistica S.A. — EPL, criada pela Lei n° 12.743/2012 e que tem dentre suas
competéncias o planejamento estatal de investimentos area de transportes, assim como
a construcdo, operagdo e exploragdo dessas infraestruturas. Por meio da criacdo da
EPL, a Unido pretende chamar para si a responsabilidade de investir em grandes obras
necessarias ao escoamento mais eficiente da produgio nacional, a fim de favorecer a
retomada do crescimento econdmico e reduzir o famigerado “risco Brasil”!".

A criagdo da EPL estd em sintonia com a vocacdo das estatais para, em
momentos de crise, investir em setores considerados estratégicos para a retomada do
crescimento (como a ampliagdo de infraestrutura existente), mesmo que essa atuagéo
esteja sujeita a riscos que, a principio, ndo atrairiam a iniciativa privada para realizar
tal investimento. O fato de a estatal possuir como tinico ou principal acionista o poder
publico da a ela maior lastro para desempenhar essa tarefa, uma vez que a entidade se
submete a menos riscos do que as empresas privadas'®.

Além da criagdo de novas estatais, outra possivel forma de intervengdo direta
do Estado na economia refere-se ao fortalecimento e & expans@o das empresas de
controle publico ja existentes, que muitas vezes passam a funcionar ndo apenas como
atores de um mercado especifico, mas também como colaboradores na consecucdo de
objetivos macroecondmicos.

Essa prética torna-se possivel por meio da participagdo da Administragdo
Publica na composicio de orgdos estratégicos das estatais, como os conselhos de
administragdo e as diretorias, o que permite que o poder publico dirija a forma como

16" Para uma andlise mais aprofundada do papel da PPSA na exploragdo do Pré-Sal, vide: MENDONCA,
José Vicente Santos de; PRISCO, Alex Vasconcellos. PPSA, a Estatal endogena do Pré-Sal — Cinco
controvérsias e um quadro geral. Revista de Direito Publico da Economia— RDPE. Belo Horizonte, Ano
10, n. 39, julho-setembro/2012.

Ver: MOREIRA, Egon Bockmann. Passado, presente e futuro da regulagdo econdmica no Brasil. Revista
de Direito Publico da Economia - RDPE. Belo Horizonte, Ano 11, n. 44, outubro-dezembro/2013.

'8 Para aprofundamento deste ponto, vide: EFIRD, Neil. The State-Owned Enterprise as a Vehicle for

Stability. Strategic Studies Institute (SSI). USA. April, 2010.
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a estatal ira atuar — se mais restrita ao seu mercado e similar a um ator privado ou se
mais voltada a objetivos politicos ou sociais tidos como relevantes.

Como exemplo da segunda forma de atuagéo das estatais, pode-se mencionar
a atuagdo da Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras no auxilio ao governo federal ao
controle da inflagdo por meio da manutengdo artificial de pregos de combustiveis
derivados de petrdleo inferiores aqueles que seriam praticados no livre mercado por
meio da concessdo de subsidios a estes combustiveis pela propria estatal.

A pratica ndo ¢ inédita e ndo se restringe a literatura brasileira. Ha relatos de
ja ter sido utilizada em paises como a Itélia, onde é apontada como possivel causa
para a faléncia de estatais caso utilizada de maneira excessiva e indiscriminada, na
medida em que poderia levar estatal a uma atuagdo que vise a objetivos conflitantes,
comprometendo a racionalidade de sua atuag@o.

A luz do principio da subsidiariedade — em cuja existéncia acreditamos,
conforme visto acima — e da norma constitucional veiculada pelo art. 173 da Lei
Fundamental, as estatais somente podem ser criadas se houver “relevante interesse
coletivo”. Ainda que estas empresas possam visar ao lucro (e, no caso das sociedades
de economia mista, a presenca de acionistas privados transforma o lucro em objetivo
institucional, ultrapassando a mera faculdade)'’, entendemos que a atuagfio das
empresas estatais ndo se restringe a objetivos puramente mercadologicos, havendo
espaco para a busca pela efetivagdo do interesse publico primario, desde que de
alguma forma ligado a area de atuagdo da estatal.

A limitagdo do papel macroecondmico das estatais ao setor de sua atuagdo ¢é
fruto da norma trazida pelo art. 238 da Lei n® 6.404/76, que estabelece que, em relagdo
as sociedades de economia mista, “a pessoa juridica que controla a companhia de
economia mista tem os deveres e responsabilidades do acionista controlador (artigos
116 e 117), mas poderd® orientar as atividades da companhia de modo a atender ao
interesse publico que justificou a sua criagdo”.

Entendemos que a expressdo “interesse publico que justificou a sua criagdo”
pode ser interpretada de forma mais ampla do que aquela meramente mercadoldgica,
comportando a adogdo de outros parametros considerados socialmente relevantes
dentro daquele determinado setor, inclusive no que tange a busca pelo desenvolvimento
nacional, elencada como objetivo da Repuiblica no art. 3° II da Constitui¢do de 1988.
Trata-se da chamada funcéo social da empresa estatal.

Dessa forma, a ampliacdo do escopo das estatais para objetivos ligados a
interesses publicos primarios, sobretudo em momentos sensiveis de crise, parece-
nos compativel com a ordem constitucional econdmica patria, desde que este
alargamento ndo comprometa a saude financeira da entidade a longo prazo, ja que seu
enfraquecimento econdmico pode acarretar prejuizos ainda maiores a coletividade —
notadamente quando se tratar de sociedade de economia mista, que possui também
acionistas privados.

¥ No mesmo sentido quanto a possibilidade de as Estatais buscarem o lucro, sobretudo em relagdo as
sociedades de economia mista, vide: LEITE, Carina Lellis N. S. O lucro nas sociedades de economia
mista. In: Revista de Direito Administrativo Contempordneo — ReDAC. Ano 2, vol. 10, jul. 2014, Pags.
199-232.

Parte substancial da doutrina considera que o verbo “poderd”, na verdade, deve ser lido como “devera”.
Por todos: PINTO JUNIOR, Mario Engler. Empresa estatal — fung@o econdmica e dilemas societarios.
Editora Atlas, Sao Paulo, 2010.

©
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Para tanto, entendemos que a atuagdo macroecondmica de estatais deve
perdurar apenas pelo periodo estritamente necessario a evitar um colapso econdmico
em larga escala, cessando tdo logo este risco esteja afastado, mesmo que a retomada
do crescimento ndo tenha ainda alcancado o patamar considerado ideal pelo governo?.

Cabe destacar que, por meio de participagdo em conselhos de administragdo, o
poder publico pode determinar que ndo apenas as empresas consideradas estatais, mas
também companhias privatizadas atuem em sintonia com a politica macroecondmica.
Isso porque, nas sociedades objeto de desestatizago, o ente publico privatizante pode
constituir agdes preferenciais de classe especial, as Golden shares, que lhe assegurem
poderes especificos na companhia, como o veto e o voto de qualidade em determinadas
deliberagdes previstas no Estatuto®.

Por meio das golden shares, ainda que o poder publico ndo seja mais o
acionista minoritario da companhia objeto de privatizacdo, ele conserva para si um
papel central da defini¢do dos rumos daquela empresa, podendo propor a adogo de
medidas que tenham objetivos além daqueles meramente mercadoldgicos.

Muitas companhias desestatizadas atuam em setores estratégicos da economia

2 Mario Engler Pinto Junior apresenta uma visdo ainda mais restrita quanto ao uso da estatal para
objetivos econdmicos mais amplos, sustentando que: “Forgoso reconhecer que ha pouco espago para
instrumentalizar politicas macroecondmicas através de empresa estatal. Isso porque a amplitude da agdo
governamental e seu nivel de abstragdo tornam dificil correlaciona-la com o interesse publico especifico
mencionado no artigo 238 da Lei n°. 6.404/76. Ademais, o controle da economia possui objetivo preciso,
cujo cumprimento exige dose consideravel de pragmatismo. Na maioria das vezes, essa racionalidade
puramente econdmica estara em conflito com o ideal da universalizacdo que preside a prestagdo de
servigos publicos. De outra parte, a atuagdo sobre as variaveis que determinam o comportamento geral
da economia raramente se presta a realizar os direitos sociais constitucionalmente protegidos, como
seria de rigor para permitir o enquadramento da atividade na categoria de interesse coletivo de que
trata o artigo 173 da vigente Carta Politica. A imposi¢do de politicas macroecondmicas a empresa
estatal expde o conflito latente entre interesse publico primario e secundario. A companhia mista passa
a satisfazer o interesse secunddrio, que ¢ estranho ao objeto por se referir a gestdo financeira do aparato
estatal, descurando o interesse publico primario. A dicotomia entre interesse geral do Estado e interesse
especifico da companhia controlada estd na raiz de muitos conflitos nessa area e pode realmente
caracterizar desvio de fungdo estatal. (PINTO JUNIOR, Mario Engler. Empresa estatal — fungdo
econdmica e dilemas societarios. Editora Atlas, Sdo Paulo, 2010. Pags. 243-244). Discordamos do
autor quanto a limitagdo busca por objetivos macroeconémicos por estatais, entendendo que o interesse
publico primario que enseja sua criagdo deve ser interpretado ndo apenas em carater setorial mas de
forma mais ampla, a abranger os interesses da coletividade como um todo, inclusive aqueles inerentes
ao desenvolvimento e ao crescimento econdmico.

22 As Golden shares estdo previstas no art. 17, § 7° da Lei 6.404/76, segundo o qual “Nas companhias
objeto de desestatizacdo podera ser criada acdo preferencial de classe especial, de propriedade exclusiva
do ente desestatizante, a qual o estatuto social podera conferir os poderes que especificar, inclusive o
poder de veto as deliberacdes da assembleia-geral nas matérias que especificar . A titulo de exemplo,
a Unido Federal detém golden shares na Companhia Vale do Rio Doce - CVRD e na Embraer. Na Vale,
a acdo preferencial confere os seguintes direitos: alteracdo da denominagdo social; mudanga da sede
social; mudanga no objeto social no que se refere a exploragdo mineral; alienagdo ou encerramento das
atividades de qualquer uma ou do conjunto das seguintes etapas dos sistemas integrados de minério
de ferro da CVRD, a saber (a) depdsitos minerais, jazidas, minas, (b) ferrovias, (c) portos e terminais
maritimos; quaisquer modificagdes nos direitos atribuidos as espécies de classes de acdes que compdem
o capital social da CVRD. Ja na Embraer, a agdo preferencial inclui os seguintes poderes: Mudanga
de denominagdo da Companhia ou de seu objeto social; Alteragdo e/ou aplicacdo da logomarca
da Companhia; Criacdo e/ou alteragdo de programas militares, que envolvam ou ndo a Republica
Federativa do Brasil; Capacitagdo de terceiros em tecnologia para programas militares; Interrupgédo de
fornecimento de pegas de manutengdo e reposigdo de aeronaves militares; Transferéncia do controle
acionario da Companhia
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e, na pratica, se consolidaram como campedes nacionais, isto é, grandes atores do
mercado, lideres da economia brasileira no mercado interno e no exterior?. Com isso,
a possibilidade de uma atuac@o dessas entidades também voltada para a consecucéo
de interesses da coletividade pode ser um instrumento importante no combate a
momentos de recessdo, na medida em que a posigdo relevante assumida por essas
companhias pode conferir a escala necessaria a medidas que visem a estimular a
economia.

Em nosso sentir, as mesmas finalidades podem ser, também, alcangadas nos
casos em que o Estado possua participagdes minoritarias em companhias privadas®,
Em nosso sentir, essa finalidade poderia ser alcangada por dois caminhos distintos,
embora nenhum deles seja pacifico na doutrina patria.

O primeiro deles seria por meio da celebragdo de acordo de acionistas entre
o poder ptblico e o particular controlador da companhia®. Nesse caso, o acordo de
acionistas teria por objetivo disciplinaria a forma e os limites dentro dos quais se daria
a participagdo do poder publico na companhia, por exemplo, por meio de um direito
de voto diferenciado e/ou da indicagdo de membros dos 6rgdos de administrag&o.

O segundo caminho seria a constituigdo de ago preferencial de casse especial,
de propriedade do poder publico, que lhe conferisse poderes diferenciados. A
inspiragdo para este modelo viria das golden shares previstas expressamente na Lei
das S/A para as companhias objeto de desestatizag@o, conforme visto acima.

A possibilidade de constituicdo de agdes preferenciais de classe especial é
aceita de forma tranquila pela doutrina em relagdo as companhias fechadas®®. Adverte-
se, apenas, que a ratio da agdo preferencial é conferir uma vantagem especial ao seu
titular em decorréncia da restricdo de um direito tipico da qualidade de acionista —
normalmente o direito de voto —, de modo que as vantagens conferidas a a¢do especial,
na pratica, ndo poderdo desnaturar sua natureza de valor mobilidrio representante de
frag@o do capital social da sociedade an6nima.

Ja no que tange as companhias fechadas, a questfio torna-se um pouco mais

% Sobre o tema, vide: BREMMER, Ian. O fim do livre mercado — Quem vence a guerra entre Estado e
corporagdes?. Ed. Saraiva. 2011. E também: LAZZARINI, Sergio. Capitalismo de lagos — os donos do
Brasil e suas conexdes. Ed. Campus. 2011.

2 De acordo com o art. 5°, III do Decreto-Lei n° 200/1967, considera-se sociedade de economia mista
“a entidade dotada de personalidade juridica de direito privado, criada por lei para a exploragdo de
atividade econdmica, sob a forma de sociedade anonima, cujas agdes com direito a voto pertengam em
sua maioria a Unido ou a entidade da Administragdo Indireta”. Portanto, pela literalidade do dispositivo,
qualquer companhia de que o poder publico participe, porém em percentual inferior a metade das
agdes com direito a voto ndo seria considerada estatal. O carater hermético da definigdo legal ¢ objeto
de criticas na doutrina patria (vide, v.g. PINTO JUNIOR, Mario Engler. Empresa Estatal — fungdo
econdmica e dilemas societarios. Editora Atlas. Sdo Paulo. 2010, Capitulo 3) e, certamente, ndo atende
as complexidades da sociedade contemporanea. Por isso, recomenda-se, de lege ferenda, uma revisdo da
defini¢do legal de controle estatal no Brasil.

3 (Cabe salientar que a possibilidade de empresas estatais celebrarem acordos de acionistas ndo é pacifica
na doutrina patria. Contra tal faculdade, vide: PINTO JUNIOR, Mario Engler. Empresa estatal — fungao
econdmica e dilemas societarios. Editora Atlas, Sdo Paulo, 2010. O STJ também ja se manifestou
contrariamente a acordo de acionistas celebrado por estatal na MC 2368, conhecida na doutrina
especializada como “Caso CEMIG”. Todavia, sustentamos que tais acordos seriam possiveis, tendo em
vista a aplicabilidade da Lei das S/A as companhias estatais ¢ a auséncia de vedagdo especifica neste
sentido.

% Vide: BORBA, Jos¢ Edwaldo Tavares. Direito Societario. 11 ed. Renovar, 2008. Pag. 239 ¢ ss. E também:
CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Anonimas. Saraiva. 2002. Pag. 194 e ss.
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tormentosa, na medida em que o art. 17, § 1° da Lei das S/A afirma textualmente que
as ac¢des preferenciais sem direito de voto ou com restri¢éo ao exercicio deste direito
somente serdo admitidas a negocia¢@o no mercado de valores mobilidrios se a elas for
atribuida pelo menos uma das vantagens arroladas no dispositivo. Assim, em relagdo
as companhias abertas, entendemos que a agdo preferencial de classe especial tera,
necessariamente, de conferir ao poder publico uma das vantagens previstas no artigo
em comento, sem prejuizo das demais que lhe atribuir o estatuto.

Vistas as principais formas como o poder publico por atuar diretamente na
economia em situagdes de crise, pode-se observar que essa intervengao direta apresenta
como vocagdo central auxiliar a expansdo de setores da economia que ainda néo sejam
maduros o suficiente para uma atuacdo meramente diretiva do Estado, impondo-se
que este funcione ndo apenas como érbitro ou incentivador — tal qual ocorre nos casos
de regulagdo e fomento, que serdo delineados nas proximas seg¢des —, mas, sim, como
um player, ou seja, agente econdmico direto.

4. Regulacio de Mercados

Na época do liberalismo cléssico, € recorrente a crenca de que a “mao invisivel”
a que aludia Abam SMITH seria responsavel por regular os mercados da forma mais
eficiente possivel, gerando renda e riqueza para todos. Com o passar do tempo, viu-se
que, na pratica, dificilmente o mercado, sozinho, sera capaz de produzir resultados
eficientes — seja pelo critério de PARETO seja pelo sistema de KALDOR-HICKs?'.

Isso ocorre porque o mercado apresenta uma série de falhas e imperfei¢des que
impedem seu funcionamento ideal e acabam por gerar comportamentos ineficientes,
mas que beneficiam agentes revestidos de maior poder econdmico, a exemplo
do chamado peso morto®. Estas falhas demandam a presenga Estatal por meio do
instituto da regulag@o.

De acordo com MARCAL JUSTEN FILHO, o termo regulacdo pode ser utilizado
em trés diferentes acepcdes: “Quanto a amplitude do conceito, aparecem-nos trés
concep¢oes de regulagcdo: (a) em sentido amplo, é toda forma de interven¢do do
Estado na economia, independente de seus instrumentos e fins;, (b) num sentido
menos abrangente, é a intervengdo estatal na economia por outras formas que
ndo a participagcdo direta na atividade econdémica, equivalendo, portanto, ao
condicionamento, coordenagdo e disciplina da atividade econémica privada; (c) num

270 otimo de Pareto ¢ representado por um critério de eficiéncia em que ndo se revela possivel uma
distribuigdo de riqueza que atribua maior quantidade de determinado bem a uma pessoa sem que seja
necessario retirar este bem de outra. Ja segundo o critério de Kaldor-Hicks, ha incremento de eficiéncia
quando a operacdo de redistribui¢do permite uma compensagdo, ainda que apenas potencial, daqueles
que ganham em relacdo aqueles que perdem. Como aponta Stiglitz (STIGLITZ, Joseph. Economics of
the public sector. 3. Ed. New York, London: W.W. Norton Company, 2000, p. 59), apenas no segundo
modelo ¢ que seria possivel a adogdo de politicas que visem a redistribui¢do de riqueza. Para maior
aprofundamento na analise econdmica do Direito, vide: COLEMAN, Jules. Morals Markets and the
Law. New York: Oxford Univerty Press. 2003.

2 A expressdo “peso morto”, empregada no jargdo da economia, refere-se a ineficiéncias na alocagio de
recursos no mercado, o que gera producdo abaixo do que seria possivel e, consequentemente, pregos
mais altos do que o necessario. E uma situagio comum em monopolios e outros mercados em que haja
deficiéncia regulatoria.
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sentido restrito, é somente o condicionamento normativo da atividade econdémica
privada (por via de lei ou outro instrumento normativo) .

No presente trabalho, adotamos — para fins didaticos — o conceito mais restrito
de regulacdo, que abrangeria apenas o condicionamento normativo de atividades
privadas, excluindo, portanto, a intervengdo direta e o fomento do conceito de
regulago®.

Muito embora, do ponto de vista tedrico, tenhamos simpatia pela posicdo de
CarLos ART SUNDFELD?!, no sentido de reconhecer a superagio das categorias classicas
de atuac@o do Estado®? para substitui-las por um conceito alargado de “regula¢do”,
reconhece-se, na pratica, essa ideia encontra desafios de ordem didatica e taxonomica,
uma vez que engloba, em um mesmo conceito, figuras cujo regramento juridico
(ainda) ¢ muito distinto. Diante disso, com vistas a uma melhor sistematizagdo da
matéria objeto deste estudo, preferimos, por ora, a posi¢do mais conservadora, que
considera “regulacdo” apenas a atuagfio diretiva do Estado na economia.

Sendo assim, adotando-se o critério restritivo de regulagio, pode-se afirmar
que, nela, o Estado assume um papel mais ativo na disciplina dos mercados, ndo
apenas por meio das agéncias reguladoras, mas também por meio de quaisquer outros
agentes estatais.

Delineada a defini¢do que seguiremos do termo “regulacdo”, passaremos,
entdo, a analisar as espécies de falha de mercado que demandam a intervengfo estatal
por meio dessa edi¢do de normas disciplinadoras.

As falhas de mercado mais comuns, de acordo com JOSEPH STIGLITZ, Sd0:
(i) assimetrias de informagdo®, isto €, situacdes em que um agente dispde de um
conhecimento muito inferior do que outro acerca do funcionamento daquele mercado,
de modo que suas escolhas acabam por apresentar desvios (biases) que ndo estariam
presentes caso estivesse melhor informado; (ii) risco moral**, ou seja, situagdes

2 JUSTEN FILHO, Margal. Curso de Direito Administrativo. Sdo Paulo: Saraiva, 2005, p.447.

3 Em sentido oposto ao aqui defendido, encontra-se Alexandre Santos de Aragdo, que, recentemente, reviu
sua posi¢do e passou a adotar o conceito amplo de regulagdo, como se depreende das linhas a seguir:
“A regulacdo estatal da economia ¢ o conjunto de medidas legislativas, administrativas e convencionais,
abstratas ou concretas, pelas quais o Estado, de maneira restritiva da liberdade privada ou meramente
indutiva, determina, controla ou influencia o comportamento dos agentes econdmicos, evitando que
lesem os interesses sociais definidos no marco da Constitui¢do e orientando-os em diregdes socialmente
desejaveis. E nesta perspectiva que o jurista, as entidades e os 6rgdos reguladores devem estar atentos
para paradigmas regulatorios como a administrativizagdo, fluidez, consensualidade, reflexibilidade,
consensualismo, valorizagdo dos resultados em relagdo aos meios, permeabilidade aos demais
subsistemas sociais, etc.” (In: ARAGAO, Alexandre Santos de. Agéncias Reguladoras e a evolugio do
direito administrativo econdmico. 2* ed. Rio de Janeiro: Forense, 2003, p.31).

31 Para maiores consideragdes, ver: SUNDFELD, Carlos Ari. Direito Piblico e Regulagdo no Brasil. In:
Guerra, Sergio (ord.) Regulacdo no Brasil: uma visdo multidisciplinar. Rio de Janeiro: Editora FGV, 2014

32 Maiores consideragdes sobre o tema na nota 4, supra.

3 A assimetria de informagdes se verifica nas relagdes juridicas em que ha um desequilibrio premente
no que concerne ao conhecimento que cada uma das partes possui dos fatores passiveis de influenciar
aquela relagdo. No ambito da economia, trata-se de uma tipica falha de mercado, na medida em que
a parte que possui maior quantidade/qualidade de informagdo assume uma posi¢do privilegiada em
relacdo a outra. Para maiores informacdes, vide: STIGLITZ, Joseph. Economics of Information and the
Theory of Economic Development,” Revista de Econometria, 5(1), April 1985: pp. 5-32.

3% Sobre o problema do risco moral (moral hazard) no direito administrativo, vide: Analise Econdmica do
Direito Administrativo. In: Direito ¢ Economia no Brasil. Org: TIMM, Luciano Benetti. Ed. Atlas. Sao
Paulo: 2% edigdo, 2014. Pags. 404-416.
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em que um agente possui incentivo para agir de forma desleal para com os demais
participantes daquele mercado; e (iii) falhas humanas, tendo em vista que os seres
humanos sdo dotados de racionalidade limitada® e, portanto, erros sdo inevitaveis
e devem ser adotados mecanismos para, se possivel, evitad-los ou, ao menos, mitigar
seus efeitos®.

Autores ligados a Teoria Normativa de Regulag@o®’, por sua vez, elencam as
seguintes falhas de mercado: (i) assimetrias de informag@o, conceito ja apresentado
acima; (ii) monopdlios naturais, isto é, hipdteses em que a eficiéncia 6tima do
mercado reside na existéncia de apenas um prestador de determinada utilidade, seja
em funcdo de um impedimento natural a concorréncia, seja devido a ineficiéncia
econdmica da concorréncia’®; (iii) externalidades®, ou seja, efeitos de um determinado
comportamento que transbordam para além daquele mercado; e (iv) bens publicos, aqui
tomados ndo no conceito classico do Direito Administrativo*’, mas, sim, no sentido
dado a expressdo pela Economia, qual seja, bens que no se esgotam na utilizagéo por
um unico agente de mercado e que, por isso, devem ter seu uso disciplinado a fim de
evitar o perecimento*'.

3 A racionalidade limitada ¢ um dos objetos de estudo de nova fronteira dentro do movimento da analise
econdmica do Direito que tem por escopo o estudo de implicagdes do comportamento humano no direito
e na economia, conhecida como Behavioral Law and Economics. Em artigo sobre o tema, Christine Jolls,
descreve a racionalidade limitada da seguinte forma: “bounded rationality consists in part of judgment
errors, and along with the usual types of such errors discussed in the existing literature in behavioral
economics, behavioral law and economics has recently emphasized a separate form of judgment error —
implicit bias in how members of racial and other groups are perceived by individuals who consciously
disavow any sort of prejudiced attitude; this form of judgment error provides the starting part for the
discussion below” (JOLLS, Christine. Behavioral Law and Economics (2006). Yale Law School. Public
Law Working Paper n. 130; Yale Law & Economics Research Paper n. 342).
Nas palavras de Stiglitz: “The design of regulatory structures and systems has to take into account: (a)
asymmetries of information, since the regulator is often at an informational disadvantage relative to the
regulated; (b) moral hazard, since there are often problems in ensuring that a regulator's behavior is
consistent with social welfare (for example, that he/she is not beholden to those whom he/she is supposed
to be regulating); and (c) human fallibility, since mistakes are inevitable, and we need to minimize the
costs of such mistakes. Well-designed regulations take into account the limitations of implementation
and enforcement. While no regula- tory system is perfect, economies with well-designed regulations can
perform far better than those with inadequate regulation. Regulations can both enhance markets and
protect those who might otherwise suffer in unregulated markets” (STIGLITZ, Joseph. Regulation and
Failure. In: New Perspectives on Regulation. The Tobin Project. Cambridge, MA, USA. 2009. Pag. 15)
37 Vide: Baron, D.P. 1995. “The Economics and Politics of Regulation: Perspectives, Agenda, and
Approaches™, in J.S. Banks and E.A. Hanushek, Modern Political Economy, Cambridge University
Press, pp.10-62. E também: Dixit, A.K., 1996, The Making of Economic Policy: A Transaction-Cost
Politics Perspective, Cambridge, Mass.: MIT Press.
S Exemplo de situacdo em que o monopolio natural decorre ndo de uma limitacdo de ordem natural, mas
de uma maior eficiéncia econdmica no monopdlio ¢ a prestagdo dos servigos de fornecimento de agua
encanada. Do ponto de vista natural, ndo haveria impedimento a construgdo de redes paralelas, com
operadores distintos atuando em concorréncia; todavia, os custos atinentes a duplica¢do da rede tornam
a concorréncia inviavel, revelando-se mais eficiente a operagdo em regime de monopolio.
Para maiores informagdes, vide OGUS, Anthony. Regulation: Legal Forms and Economic Theory.
Portland: Hart Publishing, 2004. pag. 35 e ss.
De acordo com o art. 98 do Codigo Civil de 2002, ““sdo publicos os bens do dominio nacional pertencentes
as pessoas juridicas de direito publico interno; todos os outros sdo particulares, seja qual for a pessoa a
que pertencerem”.
4 De acordo com Anthony Ogus (Op. Cit.), “public good is a commodity the benefit from which is shared
by the public as a whole, or by some group within it. More specifically, it combines two characteristics:
first, consumption by one person does not leave less for others to consume; and, secondly, it is impossible

36
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Todavia, a Teoria Normativa apresenta algumas limitagdes importantes quanto
ao alcance e a qualidade da regulacdo. Uma delas ¢ apontada pela Teoria Econémica
da Regulagdo (ou da captura), segundo a qual atores econdmicos (regulados) que
disponham de grande poder econémico e de informagdo podem influenciar o regulador
para que este edite normas que atendam aos interesses deste proprio regulado, em vez
de promover o interesse putblico primario*.

Por outro lado, a Teoria Econdmica ndo soluciona a contento desafios da
regulacdo como a dificuldade na obtengdo de consenso regulatorio nos setores muito
pulverizados e a existéncia de free riders, agentes econdmicos que deliberadamente
ndo cumprem normas de cunho regulatorio a fim de maximizar seus interesses.

A fim de buscar uma melhora na atividade regulatoria, descortinam-se, nos
dias de hoje, trés novas vertentes do estudo da regulagdo*®-*: a) a teoria neoclassica,
que estuda as imperfeicdes de mercado e tenta soluciona-las; b) a nova economia
institucional, que tem como maior expoente o autor americano DOUGLASS NORTH e
vincula o desenvolvimento econdmico ao fortalecimento das instituigdes®’; e ¢)
estudos individuais sobre pobreza e desenvolvimento, destacando-se o trabalho
do economista indiano AMARTYA SEN, cuja linha de pesquisa parte do conceito de
“atribuicdes” (entitlements)*.

Muito embora a atividade regulatoria ainda esteja sujeita a limitagdes, ndo se
deve abandona-la sob o argumento de que o mercado seria capaz de produzir solu¢des
mais adequadas do que aquelas emanadas de um ente regulador. Principalmente em
momentos de crise econdmica, as falhas do mercado tornam-se mais prementes, na
medida em que, ndo raro, a recessdo se origina do agravamento de uma (ou mais)
dessas imperfei¢oes*’.

Justifica-se o engajamento do poder publico em esforcos ndo apenas

or too costly for the supplier to exclude those who do not pay from the benefit”. A necessidade de
regulagdo para o uso de bens publicos ¢ abordada por Garrett Hardin em ensaio legendario intitulado
“A Tragédia dos Comuns” (The Tragedy of the Commons), publicado em 1968 na revista Science e
responsavel por difundir a ideia originalmente desenvolvida por William Forster Lloyd ainda na idade
medieval sobre o perecimento de propriedades comunais na idade média.

# Paraum aprofundamento quanto a captura regulatéria, vide: STIGLER, George. The theory of economic
regulation. Bell Journal of Economics and Management Science 2 (spring). 1971.

4 Enumeracdo trazida por Calixto Salomdo Filho em artigo intitulado Regula¢do, Desenvolvimento e

Meio Ambiente. In: SALOMAO FILHO, Calixto (org.). Regulagio ¢ Desenvolvimento: novos temas.

Sao Paulo: Malheiros, 2012, p. 15-59.

Outra nova fronteira importante em matéria de regulacdo diz respeito as fontes ndo estatais de regulagio,

como a autorregulac@o. Contudo, como o objeto do presente trabalho restringe-se a mecanismos de atuacdo

do Estado, estas ndo se inserem no nosso escopo. Para um estudo mais aprofundado da autorregulagéo,
vide: OGUS, Anthony. Rethinking self-regulation. Oxford Journal of Legal Studies, Vol. 15, No. 1. (Spring,

1995), pp. 97-108.

4 Para maior aprofundamento, vide: NORTH, Douglass. /nstitutions, Institutional Change and Economic

Performance. Cambridge, Cambridge University Press, 1990.

SEN, Amartya. Desenvolvimento como liberdade. Sdo Paulo. Cia das Letras. 1999. Pags. 109 e ss.

47 Vemos as palavras de Stiglitz (Op. Cit.): “The current economic crisis has highlighted the need for government
intervention in the event of the failure of a systemically important institution. But the need for massive intervention
implies, in turn, the need to take actions to prevent the occurrence of such failures in the first place. Sometimes
the damage done by actions that have adverse effects on others can be compensated for after the fact, but in the
cases at hand, this is in general not possible. Policy interven- tions should be designed to make less likely the
occurrence of actions that generate significant negative spillovers, or externalities”. Ademais, como visto em
nota anterior, quando a crise do subprime veio a tona nos EUA, ficou bastante claro para os estudiosos do tema
que uma de suas principais causas foi a regulagdo insuficiente do mercado financeiro norteamericano.
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para ampliar como também para melhorar a qualidade da regulacdo existente. A
melhor regulacdo stricto sensu tem por objetivo evitar condutas predatdrias e/ou
especulativas dos agentes privados, comportamentos que muitas vezes representam
concausas para situagdes de baixo crescimento econdmico — cuja mitigagdo por
meio de atuagdes do Estado vem sendo objeto deste estudo.

Nesse sentido, o Estado pode — na verdade, na ordem constitucional patria,
deve*®® — intervir nos mercados visando a corrigir suas falhas e a promover maior
eficiéncia*” em seu funcionamento.

O modelo regulatério ganhou for¢a no Brasil com a migracdo do Estado
Empreséario para o Gerencial, nos ultimos anos da década de 1990%*. Com a
desestatizagdo de setores estratégicos (tanto por meio da privatizagdo de Estatais
quanto por meio de concessdes de servigos publicos até entdo prestados diretamente
pelo poder publico), foram criadas diversas agéncias reguladoras®!, incumbidas
de disciplinar — regular — estes novos mercados, que até entdo se sujeitavam ao
regramento dos monopolios ou da prestagdo exclusiva.

Para que a regulagdo de fato alcance os fins a que aspira, ¢ fundamental que
a disciplina de mercados seja feita da melhor forma possivel. Com isso, partindo-
se da premissa de que o esforco qualitativo da regulacio ndo deve ser desprezado,
cresce a preocupagdo com implementacdo de melhores praticas (better regulation)
em matéria regulatoria.

Abuscapormelhores praticas de regulagéo é objeto de trabalhos desenvolvidos
no ambito da Organizagdo para Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico —
OCDE, organismo transnacional em que o Brasil atua como colaborador e que tem
por objetivo institucional apoiar o crescimento econémico mundial duradouro.

OCDE possui relatdrio sobre a politica regulatoria e de governanga no
Brasil*?, em que emite uma série de recomendagdes para o incremento da regulagio

% Fala-se em “deve” porque, pelo menos no que tange a ordem constitucional brasileira, o legislador

constituinte foi claro ao estabelecer, no art. 174 do texto fundamental, que “como agente normativo

e regulador da atividade econdmica, o Estado exercerd, na forma da lei, as fungdes de fiscalizagdo,

incentivo e planejamento”, denotando, por meio do emprego do termo “exercerd” (com nossos

grifos), o carater impositivo dessa atuagio Estatal. Nada obsta, porém, que se conclua que, em outros

ordenamentos juridicos, a interven¢do do poder publico seria uma mera faculdade, a depender do

conjunto de normas e tradi¢des locais em matéria de intervengdo do Estado no dominio econémico.

+“ Em relacdo ao conceito de “eficiéncia do mercado”, existe grande polémica quanto aos valores que
devem nortear a aferi¢do dessa dita eficiéncia. Para libertarios, como R. Nozick, o valor a ser perseguido
deve ser a maximizagdo da riqueza total daquela sociedade, ao passo que liberais igualitarios, como J.
Rawls, defendem que se deve buscar uma distribuicdo mais igualitaria da riqueza produzida, salvo se
eventual diferenga visar a corrigir ou, a0 menos, atenuar diferengas existentes. Ver: OGUS, Anthony,
Op. Cit. Pags. 46-47. A mesma discussdo ¢ travada entre Richard Posner ¢ Ronald Dworkin ao longo
de uma série de trabalhos dos anos 1970-1980, tais como o classico “Is wealth a value?”, de autoria
deste ultimo. E possivel encontrar um breve excurso deste debate no seguinte artigo: SALAMA, Bruno
Meyerhof. A historia do Declinio e Queda do Eficientismo na Obra de Richard Posner. Disponivel em:
http://works.bepress.com/bruno_meyerhof_salama/35/ Acesso em 12.08.2014. Nossa opinido pessoal ¢
que a verdadeira eficiéncia ndo visa apenas a maximizagdo da riqueza, mas também a sua distribuigdo
mais equanime, apta a trazer maior bem-estar aquela sociedade.

% Sobre o advento do Estado Gerencial, consultar: BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos. Da Administragdo
Publica Burocratica a Gerencial. Revista do Servico Publico, 47(1) janeiro-abril 1996.

31 Tais como a Agéncia Nacional do Petréleo — ANP (Lei n® 9.478/1997) e a Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes — ANATEL (lei n® 9.472/1997).

2 Disponivel em:  http://www.oecd.org/gov/regulatorypolicy/Recommendation%20PR%20with%20
cover. pdf. Acesso em 11.08.2014.
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no pais, sendo seus principais alicerces o aperfeicoamento dos mecanismos de
Analise de Impacto Regulatorio — AIR e o estabelecimento de procedimentos mais
democraticos para a edi¢do de normas regulatorias.

A AIR consiste em uma série de estudos técnicos elaborados, de preferéncia,
previamente a edi¢do de normas emanadas no exercicio de competéncias regulatorias,
a fim de assegurar que a nova disciplina é, de fato, apta a atingir os fins alcangados
e, a0 mesmo tempo, ndo traz efeitos negativos que superam seus beneficios, como
as externalidades negativas™.

Como apontam PATRICIA REGINA PINHEIRO SAMPAIO € SERGIO GUERRA, “no
Brasil, ndo hd uma lei geral que exija a ado¢do de AIR ou defina os casos em
que sua utilizagdo serda mandatoria. Isso, no entanto, ndo tem impedido entidades
administrativas federais de iniciarem experiéncias na sua utilizagdo, a partir das
diretrizes sugeridas pela OCDE e da experiéncia dos paises que a adotam. Nesse
sentido, o Decreto 6.062/07 instituiu o Programa de Fortalecimento da Capacidade
Institucional para Gestdo em Regulagdo — PRO-REG, no dmbito do qual estdo
sendo realizadas atividades de capacitagdo dos servidores publicos para implantagdo
dos mecanismos de AIR nas entidades reguladoras federais ™.

Ja a preocupagdo com ao incremento da participagdo popular do processo
regulatorio ndo € exclusiva do Brasil, vindo a lume como instrumento importante para
reduzir o déficit democratico das agéncias reguladoras, que decorre do fato de seus
agentes, apesar de ndo terem sido submetidos a escrutinio popular, editarem normas
de carater impositivo®. Nesse ponto, podem ser observados avangos relevantes da
pratica brasileira, na medida em que as leis de criagdo das agéncias reguladoras
costumam prever mecanismos de consultas publicas e audiéncias publicas como parte
integrante do seu processo decisorio*®.

Nao obstante, o modelo brasileiro de agéncias reguladoras vem passando por
um periodo de franca deterioracdo ao longo dos tltimos anos. O governo federal tem
optado por uma maior concentracdo da edi¢do de normas regulatorias no &mbito de
orgdos da propria Administragdo Direta, notadamente os Ministérios, ou entidades
da Administragdo Indireta que desfrutem de menor autonomia do que as agéncias
independentes, a exemplo da recém-criada EPL, ja mencionada na sec¢éo anterior.

O institutional by-pass®” que estfo sofrendo as agéncias reguladoras pode ser
observado por meio da diminui¢do de sua autonomia orcamentaria, na medida em que
as receitas dessas autarquias tém sido retidas pelo Tesouro Nacional, bem como por
meio da designacdo de diretores interinos, em vez de serem nomeados diretores com
mandato fixo. Essas medidas comprometem a autonomia das agéncias e enfraquecem
o modelo, o que pode por em risco o carater técnico de sua atuagdo, favorecendo a
captura politica.

3 Para um estudo mais aprofundamento acerca da AIR, consultar: SAMPAIO, Patricia Regina Pinheiro;

GUERRA, Sergio. Analise de Impacto Regulatorio: Ferramenta a servigo da transparéncia e da eficiéncia
da regulagdo. Disponivel em: http://www.editorajc.com.br/2012/09/analise-de-impacto-regulatorio-
ferramenta-a-servico-da-transparencia-e-da-eficiencia-da-regulacao/. Acesso em 11.08.2014.
* Op. Cit.
> Sobre o tema, ver: JUSTEN FILHO, Mar¢al. Agéncias Reguladoras e Democracia: existe um “déficit
democratico” na regulagdo independente? Disponivel na internet: http:/justenfilho.com.br/wp-content/
uploads/2008/12/mjf62.pdf. Acesso em 11.08.2014.
Exemplificativamente, assim o faz o art. 18 da Lei n® 9.478/1997.
SCHIRATO, Vitor Rhein. A deterioriagdo do sistema regulatorio brasileiro. Revista de Direito Publico
da Economia — RDPE. Belo Horizonte, Ano 11, n. 44, outubro-dezembro/2013.
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Nesse contexto, especificamente no caso brasileiro, pode-se afirmar que as
agéncias reguladoras ndo desempenharam um papel de maior destaque nas medidas
do governo federal no combate a crise econdmica iniciada em 2008, sobretudo porque
a causa principal da crise nos EUA, como ja visto, foi a regulagdo insuficiente do
sistema financeiro, realidade n#o verificada no Brasil*®.

Todavia, a nosso sentir, as possibilidades de utilizagdo das agéncias reguladoras
na consecucdo objetivos macroecondmicos ndo deveriam ser desprezadas. [sso porque
as agéncias disciplinam mercados relevantes, cuja atratividade para a iniciativa privada
permitiu a desestatizagdo das atividades quando da transi¢do do Estado Burocratico
para o Gerencial. Trata-se de mercados que desempenham um papel de destaque no
desenvolvimento do pais, tais como as telecomunicagdes (ANATEL) e os transportes
(ANTT, ANTAQ, ANAC), permitindo o aumento da produtividade e o investimento
em infraestrutura necesséario a um crescimento estavel a longo prazo.

Sendo assim, temos que as agéncias reguladoras possuem enorme potencial
para produzir normas que busquem rever praticas ultrapassadas e reduzir entraves
burocraticos, a fim de, com isso, incentivar a iniciativa privada a investir em projetos
estratégicos para o pais, os quais poderiam ser um importante mecanismo de combate
a periodos de recessdo e retomada do crescimento econdmico.

Feitas essas consideragdes a respeito do papel da regulagdo no combate a
crises econdmicas, passaremos a analisar a importancia do fomento publico nesta
empreitada.

5. Fomento Piblico

O fomento publico faz parte das quatro atividades tradicionalmente apontadas
pela doutrina de Direito Administrativo como inerentes a atua¢do da Administragédo
Publica no ambito de um Estado Social, tipico das Constitui¢des pds-guerra®. Sdo
elas: intervencdo na economia, prestacdo de servigos publicos, exercicio do poder de
policia® e fomento publico.

Em linhas gerais, adotando o conceito de JOSE VICENTE SANTOS DE MENDONGA,
o fomento publico caracteriza-se como “a atividade publica de apoio a iniciativa
privada, quando esta desenvolve atividades de interesse social, por meios persuasivos
—ou é a atividade de dispensagdo ndo-devolutiva de bens e direitos a administrados,
em razdo de suas atividades, para que estes a realizem de modo facilitado ™.

% Na ja mencionada obra Freefall, a maior parte dos defeitos da regulagdo financeira norteamericana
apontados por Joseph Stiglitz ndo se verificam no Brasil, tais como regras pouco rigidas quanto a
concessdo de financiamentos; baixos percentuais de reservas compulsorias e pouco controle quanto a
emissdo de derivativos e outros titulos de lastro questionavel.

3 Atribui¢des essas mantidas, ainda que em menor grau, mesmo apods a trasmutagdo do Estado para uma
caracterizagdo dita “pos-social”, expressdo defendida por Pierre Rosanvallon (cf. ROSANVALLON,
Pierre. A crise do Estado Previdéncia. Goiania: Editora da UFG, 1997.)

%0 A expressdo “poder de policia”, em que pese estar ha muito consagrada, hoje vem sendo alvo de criticas,
uma vez que traz consigo uma certa carga de autoritarismo incompativel com o Estado Democratico de
Direito. No entanto, como o estudo da “atividade de policia”, como sugerem os criticos, ndo faz parte do
escopo do presente trabalho, manteremos a terminologia classica mais difundida “poder de policia”.

°" MENDONCA. José Vicente dos Santos. Uma teoria de fomento publico: critérios em prol de um
fomento puiblico democratico, eficiente e ndo-paternalista. Revista de Direito da Procuradoria Geral do
Estado do Rio de Janeiro n® 65 —2010. Pag. 135.
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Diante disso, pode-se afirmar que o fomento publico se caracteriza (i) pela
sua facultatividade, na medida em que nfo hé obrigagdo de o particular de aderir a
ele e ndo ha coer¢do no momento de sua concessdo®; e (ii) pela escolha racional e
justificada da atividade fomentada, ou seja, o incentivo deve comprovadamente ser
apto a estimular uma atividade de interesse publico.

Nesse sentido, o fomento publico se distingue da intervengdo direta na
economia porque nesta ha uma atuacdo do Estado como agente econdmico, que
realiza, em nome proprio, determinada atividade considerada estratégica, ao passo
que, naquele, o Estado apenas cria incentivos para que particulares se interessem por
desempenhar, eles proprios, uma atividade sobre a qual recaia interesse publico que
justifique a cria¢do do beneficio.

Por outro lado, a atividade de fomento também n#o se confunde com a
prestacdo de servigos publicos, tendo em vista que, neste ultimo caso, mesmo em caso
de delegacdo, a titularidade do servigo permanece com o poder publico concedente,
enquanto que, no fomento publico, o particular detém a titularidade da atividade que
desempenha.

Ademais, quando um ente privado se interessa por executar um servigo ptblico,
ndo necessariamente recebera alguma espécie de incentivo do Estado para fazé-lo,
como ocorre no caso de servigos publicos ndo exclusivos (ex: educagdo e saude) ou na
hipédtese de concessio simples. Ja no plano do fomento ptiblico sempre havera alguma
benesse instituida e custeada pela Administragdo Publica para estimular o particular a
adotar determinado comportamento que atenda ao interesse ptublico®.

Por fim, o fomento publico também difere do poder de policia, na medida em
que este se dedica, grosso modo, a fiscalizagdo e a imposi¢do de eventuais sangdes®
aqueles que descumpram normas cogentes que disciplinem a consecug@o do interesse
publico. Assim a atividade de policia ndo traz em seu cerne aspectos relativos a
concessao de incentivos positivos que visem a estimular comportamentos, o que, por
outro lado, representa um ponto central do fomento.

Na teoria mais contemporéanea do direito administrativo econdmico, o fomento
poderia ser considerado como uma espécie de regulagdo, na medida em que o poder
publico atua no mercado como um agente disciplinador, que busca incentivar os atores
privados a se engajarem em comportamentos socialmente desejaveis, ainda que néo se
valha de mecanismos de coergdo para obrigar a este comprometimento.

Contudo, como ja delineado acima, no presente estudo, trabalhamos, para fins
didaticos, com o conceito restrito de regulagdo, que abrange apenas a disciplina de
mercados por leis e atos normativos em geral. Sendo assim, dado o seu carater ndo
impositivo — bem como a luz das demais particularidades que marcam a disciplina

%2 Apos a concessdo do incentivo, ¢ certo que deve haver fiscalizagdo quanto a aplicacdo dos recursos
publicos eventualmente recebidos, assim como em relagdo ao atingimento do fim que se pretendeu
fomentar. Portanto, uma vez outorgado o incentivo, haverd poder de policia em relagdo ao objeto
avengado, porém, no momento em que o particular opta por receber o incentivo, ele o faz por sua propria
vontade, sem que haja qualquer coerc¢do neste sentido.

% Como exemplo de fomento a comportamento em conformidade com o interesse publico, podemos citar
a concessdo de incentivos tributarios para os particulares interessados em instalar um empreendimento
industrial em area remota, levando desenvolvimento econdmico e geragao de empregos para a regido.

% Ndo se pode perder de vista que as sangdes ndo deixam de se inserir no conceito de incentivos, uma vez
que também sdo fatores exogenos que influenciam a agdo estratégica do agente. A nota distintiva é que
sd0 as sangdes incentivos negativos.
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juridica do fomento publico —, iremos analisd-lo como uma espécie autdnoma de
interveng@o do Estado no dominio econdmico em momentos de crise.

O fomento ¢ uma modalidade mais branda de intervencgéo Estatal, na medida
em que ndo sdo adotados mecanismos de coer¢do no que tange a adesdo do particular
a proposta da Administragdo Publica. O particular ndo é obrigado a executar a
atividade que se pretende incentivar e, mesmo que opte por realiza-la, também nao
sera obrigado a aceitar o incentivo publico; ele apenas o fard se assim desejar.

Nesse diapasdo, observa-se que o ponto central do fomento € que a iniciativa
privada seja capaz de executar a atividade de forma eficiente, bastando-lhe apenas um
pequeno incentivo, um “empurrdo”®, para que se interesse pela execucdo da tarefa em
escala suficiente para atender a demanda do mercado. Para tanto, é imprescindivel que
o mercado seja razoavelmente maduro em relacdo aquela atividade, caso contrario, o
mero incentivo sem poder de coergdo (modalidade mais suave de intervencdo Estatal)
ndo sera suficiente para atingir aos fins pretendidos®.

A espécie mais importante de fomento publico é a econdmica, que se caracteriza
pelo aporte imediato de recursos publicos em determinada atividade®’. Isso pode ser
feito pelos seguintes meios: (i) reais — disponibilizagdo de bens publicos para uso pelo
particular; (ii) crediticios — concessdo de linhas de crédito com prazos e taxas de juros
diferenciados; (iii) fiscais — deferimento de beneficios tributdrios como isencdes,
aliquota zero e suspensdo de tributos; e (iv) econdmicos propriamente ditos —s&o as
chamadas subvencdes, isto ¢, atribuicdo direta de verba publica ao beneficidrio em
troca da realizag@o de determinada atividade que se pretenda incentivar.

Além da fixac@o de requisitos objetivos e razoaveis, também ¢ imprescindivel
que sua selecdo daquele que ira receber o fomento seja feita de forma transparente,
bem como que estes sejam abertos e divulgados a sociedade. Com isso, atende-se aos
principios de governanga que compdem a ideia de accountability®.

% Aexpressdo é uma tradugdo livre do termo de lingua inglesa “nudge”, que se refere a teoria defendida por
Cass Sunstein e Richard Thaler em obra homdnima a favor de regulagdes suaves (soft regulation) que
visem a persuadir os particulares a adotarem determinado comportamento socialmente desejado sem,
contudo, prever mecanismos de coer¢do (enforcement) para que este fim seja alcancado, preservando
a liberdade de escolha dos regulados — dai os autores considerarem os “nudges” como uma espécie de
paternalismo libertario. Para maiores informacdes, vide: Sunstein, Cass; Thaler. Nudge: o empurrdo para
a escolha certa. Campus Editora. Rio de Janeiro.

% Essa adverténcia ¢ feita por Cass Sunstein, nos seguintes moldes: “(...) market failures can, in fact,

Justify paternalism. When such failures exist, and are significant, there are good (presumptive) reasons

Jor a regulatory response even when no harm to others can be found. But it is usually best to use the

mildest and most choice-preserving forms of intervention, such as nudges. We might even venture a

general principle, which might be called the first law of behaviorally informed regulation: In the face

of behavioral market failures, disclosure of information, warnings, default rules, and other kinds of
nudges are usually the best response, at least when there is no harm to others. But there are exceptions
to the principle, and the choice of response depends on an analysis of costs and benefits. In some cases,
no response at all may be best, because the costs exceed the benefits. In other cases, stronger responses,
even mandates, may turn out to be justified, because the benefits exceed the costs”. (SUNSTEIN, Cass.

The Storrs Lectures: Behavioral Economics and Paternalism. Disponivel em: http://papers.ssrn.com/

sol3/papers.cfm?abstract_id=2182619. Acesso em 05.08.2014)

O fomento publico pode ser também: (i) honorifico, que se caracteriza pela concessdo de prémios,

condecoragdes e titulagdes académicas; (ii) psicoldgico, verificado pela propaganda e pelas campanhas

oficiais; e (iii) juridico, que se define pela criagdo de leis e instrumentos juridicos de incentivo, como,

v.g., as Leis das Organizagdes Sociais e das OSCIPs.

A expressdo inglesa accountability ndo possui tradugdio exata para o portugués, mas esta atrelada a duas

idéias fundamentais, quais sejam: a transparéncia e a responsabilizagdo de um o6rgdo representativo em

relagdo a suas agdes.
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Nesse ponto, comunga-se do entendimento de José VICENTE SANTOS DE
MENDONCGA, no sentido de que “o desenho da sele¢do publica deve ser tal que, de modo
competitivo, selecione aquele agente que tenha condigcdes de melhor desempenhar a
atividade a partir do fomento publico, ainda que, ndo necessariamente, ele ja seja
o melhor dentro do setor. Trata-se de selecionar o agente privado que comprove,
da melhor forma possivel dentre todos os outros agentes privados colocados em
igualdade formal e material de condi¢des, que vai realizar, dentro dos pardmetros
esperados pela Administragdo, a atividade fomentada”®.

Indo além, o autor desenvolve sua tese afirmando que “diretamente conectado
com a discussdo sobre o pragmatismo no Direito™ é o proximo critério material:
a andlise (b) da eficiéncia do gasto publico em sua concessdo. Pode-se dizer que
analisar a eficiéncia do gasto é, simplesmente, fazer incidir um filtro de praticidade
Jjunto a selegcdo das caracteristicas subjetivas do particular a ser fomentado. Ndo se
pode gastar direito com quem ndo possui a menor condi¢do de dar algum retorno,
social ou econdmico, ao Estado e a sociedade. Nao estamos falando de lucro, até
porque o Estado, por defini¢do, a ele ndo visa, mas a realizagdo de algo tdo didfano e
indefinivel quanto sentido concretamente no dia-a-dia: o bem comum .

Portanto, ao conceder incentivos a titulo de fomento a determinado particular,
o Estado deve adotar como norte a potencialidade em concreto que esta tem de
atender ao interesse publico — o que somente serd possivel se 0 mercado em questdo
for suficiente maduro. Trata-se, em ultima andlise, de aferir se o gasto publico que
sera realizado com essa parceria sera apto a atingir’ seus objetivos de estimular o
crescimento econdmico e ampliar a infraestrutura em determinada localidade; caso
esse requisito basico seja satisfeito, pode-se considerar o fomento publico como
eficiente.

® MENDONCA. José Vicente dos Santos. Uma teoria de fomento publico: critérios em prol de um
fomento ptiblico democratico, eficiente e ndo-paternalista. Revista de Direito da Procuradoria Geral do
Estado do Rio de Janeiro n® 65 —2010. Pag. 167.

7 Com a revisdo de sua obra ocorrida a partir de 1990, o jurista americano Richard Posner passou a

considerar o pragmatismo, assim como o liberalismo, uma peca-chave para a analise da busca da

maximizagdo de riqueza preconizada por sua teoria de eficientismo. Com isso, cresce a preocupagao
com o desenvolvimento de politicas publicas — e do proprio Direito, em tltima analise — direcionadas

a produgdo de resultados concretos e delineadas no sentido de efetivamente alcangarem os objetivos a

que se propdem. De acordo com o proprio Posner, “as consequéncias importantes para o pragmatista

sdo tanto as de longo prazo quanto as de curto prazo, sdo tanto as sistémicas quanto as individuais;

a importdncia tanto da estabilidade e da previsibilidade quanto da justica as partes individuais; a

importdncia tanto de preservar a linguagem como um método confidvel de comunica¢do quanto de

interpretar as leis e as clausulas constitucionais com flexibilidade para fazer com que respondam

inteligentemente a circunstdncias ndo vislumbradas por seus idealizadores”. (POSNER, Richard A.

Para Além do Direito. Ed. WMF Martins Fontes, 2009. Pag. 423)

MENDONCA. Jos¢ Vicente dos Santos. Op. Cit.Pag. 169.

2 A partir do momento em que a Administragdo Publica recebe uma proposta de parceria, passa-se
a uma analise in concreto da adequagdo - primeiro aspecto da proporcionalidade - do projeto para
atingir o interesse publico. Assim, ndo basta mais um estudo acerca de uma possivel aptiddo genérica
de o empreendimento vir a, hipoteticamente, fomentar o desenvolvimento de determinada localidade,
uma vez que, com o pleito, passam a existir elementos faticos para embasar uma analise casuistica.
No momento em que ha um pedido concreto para a concessdo de incentivo publico, esse mero juizo
hipotético deixa de ser suficiente, passando-se a necessidade de se avaliar se ha ou ndo interesse publico
na realizagdo do projeto proposto pelo particular, de modo a justificar a alocagdo de recursos publicos -
escassos por natureza- no empreendimento.

7
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Um exemplo da utilizagdo do fomento publico como estimulo ao
desenvolvimento consiste na participacdo minoritaria em sociedades particulares
como mecanismo de financiamento, comum na pratica da BNDES Participacdes S.A.
— BNDES-Par.

Nesses casos, o poder ptblico ndo se torna acionista de companhias privadas o
objetivo de garantir uma atuacdo destas na realizacdo de objetivos macroecondmicos
— tal qual ocorre nos casos de atuagdo direta. Aqui, a finalidade da participagéo
societaria é financiar as atividades destes agentes, permitindo que eles se consolidem
no mercado e até mesmo expandam sua atuacdo a despeito do cenario econémico ndo
tdo favoravel, o que garante geracdo e circulagdo de renda e riquezas essenciais para
a retomada do crescimento econdmico.

O fomento publico também pode ser consubstanciado por meio de linhas de
crédito especiais concedidas por bancos estatais” a agentes privados interessados em
expandir suas atividades em momentos de crise, a exemplo dos financiamentos com
condi¢des especiais outorgados pelo BNDES", pelo Banco do Brasil e pela Caixa
Economica Federal.

Nessas hipdteses, os bancos publicos, mitigando a busca pelo mero lucro
empresarial, reduzem juros e ampliam o prazo para pagamento de empréstimos
concedidos a particulares que desejem realizar investimentos no pais em momentos
de crise, também com o propdsito de gerar emprego e renda.

Ha, ainda, incentivos de ordem tributéria que podem se enquadrar no conceito
de fomento e que podem ser bastante titeis no combate a crises econdmicas. Cuida-se
da redug@o da carga tributaria incidente bens de consumo, com vistas, por meio da
redugdo do preco final desses produtos, a estimular os consumidores a adquiri-los e,
assim, promover circulagéo de riqueza na sociedade. Exemplo desta pratica na atuagéo
do governo federal brasileiro no combate a crise de 2008 foi a redugdo do Imposto
sobre Produtos Industrializados — IPI incidente sobre veiculos e eletrodomésticos™.

O estimulo ao consumo como medida de combate a crises econdmicas
possui como aspecto positivo o seu impacto praticamente imediato, na medida em
que ndo se revela necessario aguardar a conclusdo de nenhuma obra para que possa
produzir efeitos concretos, ao contrario das modalidades de fomento mencionadas
anteriormente.

7 A titulo de exemplo, o Banco Nacional do Desenvolvimento — BNDES possui linhas de crédito
especiais para micro, pequenas e médias empresas, a fim de estimular a geragdo de empregos e o
empreendedorismo no pais. Para mais informagdes vide: http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/
bndes_pt/Institucional/Apoio_Financeiro/Produtos/BNDES_Automatico/mpme.html

74 Para um estudo mais aprofundado do papel de fomento exercido pelo BNDES na economia brasileira,
vide: RIGOLON, Francisco José Zagari Rigolon. A retomada do crescimento ¢ o papel do BNDES.
BNDES, maio 1996. E também: GONCALVES, Mariana Jesus Lourengo. Os efeitos do financiamento
do BNDES sobre o lucro e o crescimento das empresas. Dissertagdo apresentada a Escola Brasileira de
Administracdo Publica e de Empresas da Fundagdo Getulio Vargas para a obteng@o do grau de Mestre.
Rio de Janeiro, 2013.

75 A fim de estimular o crescimento econdmico, o0 Governo Federal Brasileiro, em 2012, concedeu uma
série de isen¢des do Imposto Sobre Produtos Industrializados — IPI incidente sobre bens considerados
estratégicos para a industria nacional, como veiculos e eletrodomésticos. Para maiores consideracdes,
vide:http://www.brasil.gov.br/economia-e-emprego/2012/08/reducao-de-ipi-continua-para-carros-
eletrodomesticos-e-material-de-construcao. Acesso em 05.08.2014.
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Por outro lado, deve-se atentar, apenas, que as medidas de estimulo ao consumo
devem ser, preferencialmente, acompanhadas de investimentos em infraestrutura
e produtividade, a fim de que possam gerar crescimento sustentdvel sem risco de
inflagdo, como advertem os economistas CLAUDIO R. FRISCHTAK € MARCO ANTONIO
F. H. CAVALCANTI®.

Nao obstante, entendemos que o fomento pode, sim, ser utilizado como
importante medida com vistas a restaurar o crescimento dos indicadores econdmicos,
sobretudo nos mercados ja relativamente maduros, em que a adogdo de mecanismos
de soft regulation seja suficiente para estimular os particulares a adotarem
comportamentos colaborativos.

6. Conclusoes

Em momentos de crise, a atuacdo do poder publico, com seu amplo poder de
influéncia nos mercados, ndo pode —nem deve — ser desprezado. O Estado, valendo-se
de uma série de mecanismos interventivos, assume um papel relevante no combate a
situagdo de baixo crescimento, sendo imperioso que essa atuag@o publica mostre-se a
mais racional e eficiente” possivel.

Com este trabalho, pretendemos estabelecer, em linhas gerais e por meio de
exemplos concretos, algumas possibilidades para a intervenc@o do Estado em situagdes
de crise econdmica, sem, contudo, demonstrarmos qualquer pretensdo de esgotar o
tema ou mesmo oferecer respostas definitivas a respeito de qual modalidade seria
ou ndo mais adequada a determinada hipétese. E impossivel conceber a intervengio
Estatal como uma “receita de bolo”, com solu¢des pré-fabricadas para problemas
socioecondmicos cada vez mais complexos; cada contexto € unico e demanda um
conjunto de medidas especialmente pensadas para as suas peculiaridades, levando em
consideragdo critérios que extrapolam o sistema juridico.

O papel do jurista, nesses momentos, ndo ¢ o de definir qual medida se revela
mais adequada a solucionar mazelas de ordem econdmica, mas, sim, o de estabelecer
os limites e os contornos dentro dos quais o conjunto de soluc¢des escolhidas para
o caso concreto podera ser implementado, a luz da ordem constitucional vigente —
fungdo que esperamos ter atendido com o presente trabalho.

6 “Este trabalho sugere que apesar dos claros ganhos para o pais em termos de renda e emprego
propiciados por uma retomada do crescimento em bases sustentaveis, a defasagem entre as necessidades
e expectativas dos segmentos mais pobres da sociedade possibilita, assim como a deterioragdo sensivel
do meio urbano e ambiental, aponta para a melhoria da qualidade do crescimento, tanto em termos
do ambiente produtivo, da composi¢do do produto, da distribuicdo de renda e da alocagdo dos gastos
publicos, como possivelmente o maior desafio desta década. O salto de qualidade necessario para
o crescimento com equidade e a correspondente transformagdo da sociedade brasileira se dara pela
introdugdo de inovagdes tecnologicas, organizacionais e sociais. Na base destas inovagdes esta a geragdo
do novo conhecimento e sua difusdo pela sociedade, na auséncia do qual o pais ndo conseguira transitar
para um novo padrdo de crescimento”. FRISCHTAK, Claudio R.; CAVALCANTI, Marco Antonio F. H.
As perspectivas do desenvolvimento brasileiro e o BNDES. In: A promogao do desenvolvimento e os 50
anos do BNDES e do Banco do Nordeste. Jos¢ Olympio Editora. Rio de Janeiro. 2003. Pag. 101.
Expressdo, aqui, utilizada no sentido de apta a gerar o melhor resultado concreto possivel dentro do
objetivo visado.
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