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Embora a fung¢do estatal de agente regulador da atividade econd-
mica constasse ja do texto original da Constitui¢do de 1988 (artigo 174,
caput), a atividade regulatéria estatal em face da economia ainda suscita,
em parte da doutrina de direito econémico e de direito administrativo;
alguma comiseragio, quase um preconceito intelectual. A trés razdes
pode ser atribuido este fato. De um lado, tem-se a circunstincia histérica
da emergéncia e fortalecimento do papel regulatério estatal coincidir
com os processos de redugio da intervengio estatal direta na economia,
favorecendo a confusido entre privatizagido e regulacdo, como se aquela
correspondesse, sempre, um processo de desregulacdo. De outro lado,
este preconceito se nutre com o fato de que a intervengao regulatéria
(em contraponto com a interven¢do estatal direta) corresponde muito a
experiéncia americana, distante, pois, tanto do direito europeu continen-
tal quanto do modelo de intervencdo econémica nos quais nos inspira-
mos. Ha, por fim, a perplexidade diante das profundas mudangas estru-
turais, axiolégicas e conceituais propiciadas pela emergéncia do Estado
predominantemente regulador.

Dois sdo os objetivos deste texto. Primeiro, expor algumas carac-
teristicas tipicas da atividade regulatéria, procurando nuangar como o
manejo destas competéncias obriga a algumas reflexdes de teoria geral
do direito e da sociologia juridica. Aqui particularmente interessa-me
relacionar a atividade regulatéria com os rudimentos da teoria dos sis-
temas e com a noc¢ao de subsistemas ou de ordenamentos setoriais. Ao
depois, insta-me tentar diferencar regulacio estatal da autorregulagdo
(duas vertentes da atividade regulatéria), pretendendo, indiretamente,
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80 Floriano de Azevedo Marques Neto

confrontar as posi¢des que tratam de maneira indistinta regulagdo estatal
e desregulacdo da economia.

A regulacdo, equilibrio regulatério e a nocao de sistemas

A atividade de regulagio pressupbe, a meu ver, a nogao de equili-
brio. Opoe-se, frontalmente, a unilateralidade tipica presente na ideia de
autoridade estatal tradicional.! Mais do que isso, o exercicio da regula-
¢do importa, necessariamente, a composicao dos interesses enredados em
um dado segmento da atividade econémica ou social, sem descurar nesta
composi¢do de interesses difusos, gerais ou titularizados por hipossufi-
cientes, interesses estes necessariamente a cura da autoridade estatal. A
atividade regulatéria, deixe-se claro desde logo, nao exclui a presenga da
autoridade do Estado. Ao contrario, admite-a € mesmo exige sua presenga,
como mais adiante detalharei.

O que se altera, contudo, é o modo de exercicio desta autoridade.
Em vez de se relacionar com os agentes privados exclusivamente pelo
vetor vertical, impositivo e unilateral, interage com eles num vetor pre-
dominantemente horizontal, negocial, permeado por negociagdes e con-
cessdes reciprocas. Ademais, ha um traco necessario de responsabilidade
no manejo desta autoridade que ndo mais estabelece normas e padroes
de conduta a partir apenas de sua leitura do que seja o interesse ptblico,
mas se impde como objetivo manter equilibrados os interesses envolvidos
naquela dada relagdo econémica de modo que, a um s6 tempo, possa
perseguir os interesses (publicos) alvitrados sem sacrificar demasiados
interesses dos particulares e sem comprometer a reprodugdo e preserva-
¢do das relagdes econdmicas reguladas.

Esse objetivo de equilibrio e composi¢iao de interesses inerente a
atividade regulatéria nos remete necessariamente a trabalhar com a ideia
de sistemas. Sob dois prismas. Primeiro, porque a regulagdo servira para
estabelecer o engate, a ponte, entre os sistemas juridico e politico, de
um lado, e os sistemas econdémico e social, de outro. Pressupondo que
cada um destes sistemas possui uma certa autonomia e que nenhum deles
reine a capacidade para se impor sobre os demais, faz-se necessario que
se relacionem e estabelecam, permanentemente, padroes de equilibrio. A
atividade regulatéria bem se presta a isso. Segundo, porque a construgdo

! Para um aprofundamento do tema, ver meu Regulacéo estatal e interesses publicos. S&o Paulo: Malheiros,
2001. p. 157-170.
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dos distintos arcabougos regulatérios, ao estatuir para cada setor da vida
econdmica e social, um determinado equilibrio, um cédigo interno e um
aparato normativo préprio, acaba por criar subsistemas normativos (os
tais ordenamentos setoriais de que nos falava Massimo Severo Giannini),”
que convivem de maneira nem sempre harmoénica com a unicidade e cen-
tralidade do ordenamento juridico estatal, construido sob o prisma do
monismo juridico.?

Essa nogao, ligeira e introdutéria, da atividade regulatéria permite
demonstrar a inter-relagio direta entre a moderna atividade regulatéria
e a contribuigio da teoria dos sistemas.* Embora a teoria da regulacao
tenha surgido antes mesmo da afirmacédo das obras que vao consolidar a
Teoria dos Sistemas, a anilise dos textos de referéncia da teoria da regu-
lacdo no direito americano permite-nos identificar a ideia de sistemas (ou
de subsistemas) como essencial para o exercicio da regulacio. O préprio
texto classico de George Stigler,® trabalha com a articulacio entre sistema
politico e sistema econémico (ou subsistemas econémicos) a partir da ani-
lise da relaciio entre Estado (base do primeiro) e as especificas “indistrias”
ou “setores” (ou os subsistemas econémicos).

Em outra oportunidade,’® tentei explicar e demonstrar que a hodierna
configuragio da sociedade e da economia favorece a autonomizagao dos
sistemas. Atribui este fato a alguns fatores, dentre os quais destaco: 1) a
complexidade crescente das relagdes econdmicas e sociais € a consequente
inviabilidade da unicidade e da uniformidade normativa, caracteristica
do direito moderno; ii) a fragmentagdo sociocultural e o seu confronto
com a unidade politica e com a suficiéncia dos mecanismos de represen-
tagdo; iil) a atual configuragio do capitalismo, marcado pela mundializa-
¢ao e incontendibilidade dos fluxos de capital, indicando o esgarcamento
da centralidade do comando estatal sobre as decisbes econdémicas. Disso
adviria a insubmissio do sistema econdmico em relagio ao sistema poli-
tico e a consequente fragmentacio dos subsistemas econdmicos a partir
da configuragio, para cada qual, de um determinado arranjo (equilibrio)

2 Cf. Diritto amministrativo. Milao: Giuffre, 1993. p. 54-57.

3 Para uma critica licida deste fendmeno, ver GRAU, Eros Roberto. Direito posto e direito pressuposto. 5. ed.
S&o Paulo: Malheiros, 2003. p. 94 et seq.

4 Para uma visdo geral desta teoria, ver, por todos, CAMPILONGO, Celso Fernandes. Politica, sistema juridico e
deciso judicial. Sdo Paulo: Max Limonad, 2002. p. 65-100.

5 "The Teory of Economic Regulation”. The Bell Journal of Economics and Management Science, p. 1 et seq.
1971. Ha publicada entre nds uma tradugéo deste e de outros textos cléssicos sobre teoria da regulagdo em
MATTOS, Paulo (Coord.). Regulacdo econbmica e democracia. Sdo Paulo: Editora 34, 2004. p. 23-48.

8 Regulagdo estatal e interesses publicos, cit., p. 100-143.
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sistémico. E neste contexto emerge com crescente importancia a atividade
regulatéria.

Jacques Chevalier, com a clareza e objetividade de seus textos,
ensina que “o conceito de regulagdo constitui um elemento chave da
Teoria Geral dos Sistemas. Todo sistema organizado é formado de um
conjunto de elementos interdependentes e interagentes, efetivamente em
permanente confronto com fatores de desequilibrio e instabilidade advin-
dos do seu entorno (meio ambiente). A regulagio recobre esse conjunto
de processos para os quais 0s sistemas procuram manter seu ‘estado esta-
ciondrio’ anulando os efeitos das perturbacoes exteriores.”’

A regulagio serve, pois, de elemento de integragdo entre os sistemas
econdmico, politico e juridico. E o faz a partir da identificacdo de subsis-
temas regulados, entendidos como o conjunto integrado pelos usuarios
(consumidores), pelo ente regulador, pelos bens e processos que, de forma
articulada e inter-relacionada, concorrem para o funcionamento e repro-
dugio de uma dada atividade econdmica (no dmbito e em torno da qual
se estrutura este subsistema). O exercicio da regulacio em um dado setor
regulado (subsistema) envolve a constru¢do de um arcabougo normativo
que compreende principios, conceitos, interesses € normas conformados
as necessidades e peculiaridades setoriais.

O surgimento destes subsistemas decorre da incapacidade do sistema
juridico unitario e centralizado responder de forma &gil, eficiente e
legitima as necessidades de uma sociedade e de uma economia crescente-
mente complexas. A resposta do sistema politico e juridico, efetivada pela
normatividade legislativa responde a um tempo préprio da produgio do
consenso na esfera parlamentar, com um #iming incompativel com a velo-
cidade demandada particularmente pelo sistema econdmico. A eficiéncia
das respostas dadas pelo direito e pela politica padece de uma falha de
conhecimento, da assimetria informacional trazida pela contradi¢do entre
a generalidade com que os problemas sao tratados pelo ordenamento
juridico e a especialidade cognitiva prépria dos subsistemas econdmicos.
Por fim, a mediagao politica e juridica feita nos espacos de represen-
tagdo politica e na Administragdo Publica centralizada acarreta pro-
blemas de legitimidade que s6 podem ser sanados em ambientes que
promovam uma maior interacdo e interlocucdo entre e com os atores
econdmicos e sociais.

7 "De qualques usages du concept de régulation”. In: MIALLE, Michel. La régulation entre droit et politique. Paris:
Editions L"Harmattan, 1995. p. 76.

R. de Dir. Piblico da Economia - RDPE, Belo Horizonte, ano 9, n. 33, p. 79-94, jan./mar. 2011

&
§ :

Regulacao estatal e autorregulagdo na economia contemporanea 83

Neste contexto, a moderna regulagdo se apresenta como uma
dimensio a um sé tempo alternativa e complementar a normatividade
legislada. Se pensarmos a atividade estatal classica em face da economia,
poderemos claramente identificar duas formas de atuacéo.

Uma, mais abstencionista, representada pela ordenagido normativa
por intermédio dos comandos legais editados pelo Parlamento. Trata-se
da atuacio exclusivamente normativa de edigdo de leis que disciplinam
o que pode e o que nio pode ser realizado pelos individuos. £ em torno
desta atividade que se edifica o principio da legalidade, assegurando que
ninguém sera compelido a fazer ou deixar de fazer algo sendo em virtude
de lei. Nesta primeira perspectiva é o sistema juridico que baliza a ordenagao
da atividade dos individuos no dominio econémico, fazendo-o ou mediante
proibi¢des (o que ndo podem os agentes econdmicos fazer) ou indugdes,
incentivos (o que devem fazer se quiserem obter algumas vantagens).

Outra modalidade, digamos tradicional, de atuagdo do Estado em
relagio & economia, € a intervengio direta. Premido por crescentes neces-
sidades sociais, o sistema politico reage absorvendo parte do sistema eco-
ndmico, retirando-o do campo da livre atuagdo dos agentes econdmicos.
Trata-se do intervencionismo estatal direto na economia, representado
pelo estabelecimento de monopdlios estatais, atividades de exploragio
exclusiva ou privilegiada aos entes estatais, a constitui¢io de sociedades
de economia mista ou empresas publicas, entre outros instrumentos. Se na
atividade normativa legal a atuacio do estado ¢ feita predominantemente
pelo sistema juridico, via ordenamento estatal, na intervengao direta o sis-
tema politico exerce um papel central. Procede-se, podemos dizer, a uma
politizagio da economia, com uma forte substitui¢io da racionalidade
econdmica pela racionalidade politica.

A moderna regulacdo, como dito acima, emerge como uma outra
forma de atuacio em face do dominio econémico. Alternativa e comple-
mentar. Alternativa porque permite, se pensada como regulagdo estatal,
a influéncia do sistema politico em segmentos do sistema econdmico.
Complementar porque a regulagio nio exclui a importincia dos sistemas
juridico e politico, na medida em que se presta exatamente a servir como
engate destes com o sistema econdmico e, em algumas circunstancias,
com o sistema estatal.

Nio é por outro motivo que alguns autores identificam o Estado
contemporineocomoumaterceiraconfiguragaoestatal,sucedaneadoEstado
liberal (correspondente aquele modelo de prevaléncia da normatividade
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legal) e do Estado intervencionista (marcado pela assun¢do direta de
fun¢des econdmicas pelo poder publico, via intervengao estatal direta).
Esta terceira configuragio designam “Estado Regulador”.®

O que diferencia esta terceira forma de relagdo do Estado com o
sistema econdmico e social é que, ao contrario das outras duas, o eixo
vertical, impositivo, de estabelecimento de comandos, cede lugar a outra
forma de relacio, mais horizontal, onde a imposigdo é substituida pela
interlocug¢do, o acatamento obrigatério di espago a busca do consenso
e a legitimidade a priori da autoridade é substituida pela legitimagio
processual. Nio por outra razdo que recentemente (em especial apés a
Constitui¢gdo de 1988 e seu forte viés democratico) passamos a conviver
com ideias como obrigatoriedade de processo administrativo® e participa-
¢io do cidadio na atividade da Administracio Pablica.'®

De tudo isso, resta importante notar que o crescimento da atividade
regulatéria (estatal ou néo estatal) deflui como consequéncia direta da cres-
cente autonomia do sistema econdmico em relagdo aos sistemas politico
e juridico. A resposta regulatéria ndo é causa desta autonémica crescente
e sim consequéncia dela. E ndo necessariamente uma consequéncia alvi-
trada pelos agentes econdmicos cada vez mais autdbnomos. Como indica
o discurso conservador americano, o arranjo ideal para os interesses eco-
ndmicos cada vez mais fortes e autdbnomos ndo esta na reconfiguracio
ou fortalecimento da atuacao estatal, mas sim na supressido de qualquer
pretensdo normativa, interventiva ou ordenadora.!!

Neste contexto, a atividade regulatéria oferece uma alternativa as
solucbes estritamente liberais (que apontam para a supressdo de qualquer
perspectiva de controle ou pretensdo ordenadora da economia) para a
incapacidade dos sistemas juridico e politico de dar conta as necessidades
e complexidades de um sistema econémico crescentemente auténomo e
ao grau cada vez mais especializado e a autorreferéncia dos subsistemas
que o integram.

8 Ver FARIA, José Eduardo. Direito e economia na democratizagao brasileira. Sdo Paulo: Malheiros, 1993. Ver
também, VALLE, Juliana Rodrigues. Agéncia reguladora independente e déficit democréatico: anélise do caso
Anatel. Sdo Paulo: Departamento de Filosofia e Teoria Geral do Direito, FADUSP, 2004. p. 85-95. Mimeografado.

9 Sobre este tema e em particular sobre o quanto a nogdo de processo administrativo representa uma mudanga
radical na nogdo de Administragdo publica ver, por todos, o texto de MOREIRA, Egon Bockman. O direito &
prova no processo administrativo. Férum Administrativo — Direito Publico — FA, Belo Horizonte, ano 4, n.
39, p. 3793-3795, maio 2004.

10 Cf. PEREZ, Marcos Augusto. A Administracdo Publica democrética. Belo Horizonte: Forum 2004.

" Sobre o tema, ver meu Agéncias requladoras: instrumentos de fortalecimento do Estado. S&o Paulo: Abar,
2003. p. 14.
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A atividade regulatéria se mostra mais adequada a responder a estes
desafios pois: i) permite a adequacio aos niveis de especializa¢io exigidos
por cada setor da economia (cada subsistemay); ii) enseja mais dinamismo
e agilidade na fun¢do normativa, permitindo uma resposta do sistema
regulatério mais 4gil do que a resposta possivel no Ambito do ordenamento
estatal; iii) favorece uma maior integragdo entre os sistemas, uma vez que
o engate entre eles ndo se da pelo vértice da cada sistema e sim pela arti-
culagdo no ambiente do préprio subsistema regulado (onde interagem os
atores econdmicos, sociais, estatais e os distintos interesses de cada qual);
iv) favorece as mediagdes técnicas aquelas de matiz exclusivamente politico,
sem deixar de reconhecer naquelas um forte contetido de arbitragem de
interesses.'2

Como dito um pouco acima, o fendmeno regulatério favorece e
desenvolve os chamados ordenamentos setoriais. Tais ordenamentos nio
tém a pretensao de substituir o ordenamento estatal, inclusive porque niao
tém a aspiracdo de ser um ordenamento global. Os ordenamentos seto-
riais sdo assumidamente parciais. Articulam-se com o ordenamento juri-
dico e no seu ambito se inserem. O diferencial é que ndo o fazem a partir
dos critérios hierarquicos e de unicidade. Nao desafiam a supremacia da
Constituigao. Porém, relacionam-se com ela a partir de pautas hermenéu-
ticas distintas daquelas eventualmente estruturantes de um outro ordena-
mento setorial.

Assim como o sistema juridico cunhou a interpretagio conforme a
Constituigdo para permitir o fechamento do sistema e o aplainamento de
contradigdes internas ao ordenamento, sem a retirada de normas supos-
tamente colidentes com o texto constitucional (o que levaria a criagio de
lacunas normativas comprometedoras do préprio sistema), a configuragao
dos ordenamentos setoriais procede, informal e tacitamente, a interpreta-
¢oes conformes ndo a Constituicdo, mas interpretagoes conformes da pré-
pria Carta Maior, de modo a adequar suas preconizagdes as necessidades
e especificidades de cada subsistema. Bom exemplo deste processo nos
fornece o conceito de “autorizagio” referido em alguns dispositivos do
artigo 21 da Constituic¢io federal, bem como no seu artigo 173. De modo
a viabilizar a estruturagdo dos diversos arcaboucos normativos setoriais

12 Cf. MARZONA, Nicoletta. | potere normativo delle autorita indipendenti. /n: CASSESE, Sabino; FRANCHINI,
Claudio. ! garanti delle regole. Bologna: Il Mulino, 1996. p. 103.
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(ou tais subsistemas), o conceito de “autoriza¢ao” foi apropriado de forma
distinta por varios setores.

Assim, o termo é empregado e concretizado de forma distinta quando
estamos no ambito do setor de telecomunicacdes, de energia elétrica, de
petréleo ou no setor da educagdo. Nio s6 o conceito legal muda, como
mudam o seu emprego, a sua finalidade, abrangéncia e, consequente-
mente, a sua utilizacio na construcio da estrutura regulatéria de cada
subsistema.

Disso ird decorrer o aumento da pluralidade das fontes normativas
e a quebra da estruturagio vertical da norma. Os subsistemas juridicos
nio prescindem da producio de normas legais. Porém, cada vez mais a
textura normativa das leis é aberta, franqueando largas margens de pre-
enchimento do contetido do comando normativo em ambito infralegal,
ou seja, no ambiente de cada subsistema regulado. Daf a se perder a uni-
formidade normativa e a centralidade da produgdo do direito € um passo.
Como no ambiente destes subsistemas a concretizagio dos comandos nor-
mativos depender4 da configuragio dos interesses especificos, tem-se com-
prometida a homogeneidade e a unicidade do sistema juridico. Passa-se
a vivenciar o pluralismo de fontes normativas e de 6rgaos legitimados a
normatizar. Principalmente verifica-se uma sub-hierarquiza¢io normativa
dotada de estrutura prépria e de complementariedade especifica em rela-
¢ao ao ordenamento juridico estatal.

Dito de outro modo, cada subsistema regulatério se apresenta como
uma forma distinta de engate entre os sistemas juridico, politico, econd-
mico e social. Compreender e operar em cada um destes subsistemas €
um desafio que o operador do direito ndo pode enfrentar munido apenas
do conhecimento geral do sistema juridico na sua generalidade. K preciso
compreender as condicionantes do sistema politico, econdmico € social
ao mesmo tempo em que domina as especificidades do subsistema regu-
lado. E necessario, pois, conhecer nio apenas a floresta e suas principais
4rvores, mas também ter nogio da sua importincia para o meio-ambiente
como um todo e, além disso, reunir conhecimentos sobre cada um dos
ecossistemas nela contidos. Uma tarefa cada vez mais desafiadora.

A regulacdo estatal da economia

Até aqui tentei explicar como a teoria da regulagdo tem forte base
tedrica na teoria dos sistemas e, particularmente, como nao se poe pos-
stvel explicar a atividade regulatéria sem entender a inter-relagio entre

Regulagéo estatal e autorregulacdo na economia contemporénea 87

os sistemas (particularmente o econbémico, o politico e o juridico) e sem
conceber a ideia de subsistemas regulados, no 4mbito dos quais a regu-
lagdo opera no sentido de equilibrar interesses. Tomo por pressuposto
que a atividade regulatéria (estatal ou nio) envolvera sempre a) o engate
de interagdo entre sistemas e b) o equilibrio de interesse interno ao seg-
mento regulado.

Porém, até aqui tratei de regulacdo como atividade em geral.
Cumpre agora distinguir entre duas de suas espécies: a regula¢io estatal
€ a autorregulagio (organizada e desempenhada pelos agentes privados,
€m maior ou menor grau a margem estatal).

A regulagdo estatal é uma das formas de interven¢io do Estado em
face da ordem econdmica. Desnecessdrio lembrar que a Constitui¢io de
1988, ao par de prever o ja referido papel do Estado como agente regu-
lador da economia (artigo 174), previu o valor da livre iniciativa como
fundamento da ordem econémica (artigo 170, caput) e fundamento da
Reptblica (artigo 1°, IV, pareado com o valor social do trabalho). Temos
daf um forte vetor de subsidiariedade na intervengio estatal, como ja pude
demonstrar em oportunidade anterior.'* No préprio texto constitucional,
porém, encontramos os fatores que, por imposi¢do da Carta, motivam
e justificam a intervengio estatal. Trata-se do rol de objetivos constante
do préprio artigo 170. Para concretizar tais principios faz-se imperativo
que o Estado intervenha na economia, preferencialmente manejando
as competéncias a ele reservadas pelo artigo 174 (entre as quais o papel
regulador se destaca).

Sendo assim, a regulagio estatal deverd combinar os objetivos de
preservar as condicbes de reproducgio e preservacio da atividade eco-
noémica (assegurar a livre iniciativa), com o cumprimento dos objetivos
da ordem econdmica, muitos deles de corte distributivista (como é bom
exemplo a redugdo das desigualdades referida no inc. VII do artigo 170).
A doutrina distingue a regulagdo econdomica da regulagio social.'* A
regulagdo econdmica objetivaria preservar a permanéncia e a reprodu-
¢do da atividade em si, como foi entre nés a Politica do Café na Primeira
Republica.” J4 a regulagdo social teria por escopo atingir finalidades

3 Ver meu “Limites & abrangéncia e a intensidade da regulacdo estatal”. Revista de Direito Publico da Economia,
v. 1, p. 69-94, jan./mar, 2003.

" Vide ORTIZ, Gaspar Arifio. Economia y Estado. Madrid: Marcial Pons, 1993. Neste sentido ver também MAJONE,
Giandomenico; LA SPINA, Antonio. Lo stato regolatore. Bolonha: Il Mulino, 2000. p. 38.

15 £ certo que sempre dir-se-4 que hé outros fatores a justificar tal regulagdo como a politica de empregos ou
os reflexos na economia em geral (balanga comercial, desabastecimento, riscos inflacionarios). O que refeva,
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exteriores 3 atividade econdmica em si, como por exemplo, nos objetivos
de protegio dos consumidores de uma dada atividade ou da protecio
ambiental.

De minha parte, creio que esta distingdo se coloca hoje meramente
académica. Em maior ou menor grau, toda atividade econdmica enseja
externalidades positivas ou negativas, justificadoras de uma regulagdo de
corte social. De outro lado e como dito, a luz do artigo 170, a regulacéo
estatal niio pode ser exclusivamente econdmica, pois 0s objetivos e princi-
pios da ordem econdmica predicam que o Estado, ao exercer a regulacao,
deve perseguir a combinagio entre a garantia das condicodes de explora-
cdo da atividade econdmica e a implementagdo dos objetivos de ordem
publica. Isso faz com que, no exercicio da regulagio a seu cargo, o Estado
tenha de combinar o equilibrio sistémico com a promogio de politicas
ptblicas. A regulacdo estatal, portanto, ndo pode ser meramente reativa
ou ordenadora. Terd um carater proativo e planejador, porém pautado
por vetores de equilibrio, ponderagdo e responsabilidade.

A regulagio estatal, sabemos, € uma forma de intervencio do Estado
em face da Ordem Econdmica. E uma das modalidades de intervengio.
N3o é a Ginica, nem a mais intensa. Porém, hoje, talvez seja a mais impor-
tante justamente por ser a mais apta a permitir a acdo do Estado em face
de um sistema econdmico crescentemente autdnomo, como dito.

A regulagio estatal pode recair sobre atividade que a Lei ou a
Constitui¢io estabelecam como atribuigio estatal (os servigos publicos proé-
prios e impréprios, v.g., as atividades de interesse geral) ou sobre ativida-
des econdmicas em sentido estrito, exclusivamente privadas. No primeiro
caso, a regulagio é obrigatéria, haja ou ndo delegacio de sua prestagao a
iniciativa privada. No segundo, a regulagdo serd cabente na medida em
que é necessaria ao atingimento dos principios constitucionais que, deixa-
dos A cura exclusiva da iniciativa privada, ndo seriam alcangados.

A regulagio estatal pode se organizar em torno de servigos publicos
(como se verifica no setor de telecomunicagdes ou energia elétrica), sobre o
uso de bens publicos escassos ou relevantes (caso da indistria do petréleo
ou nos recursos hidricos), sobre atividades que envolvam risco sistémico

porém, na regulagio econdmica o seu objetivo primacial de preservar as condigGes de exploragao da atividade
reqgulada, independente dela atender ou ndo aos interesses particularisticos dos agentes econdmicos nela
envolvidas. Assim, por exemplo, a atuagdo do regulador do sistema financeiro que atua para evitar a quebra
de um banco impedindo que, via risco sistémico, o sistema bancéario entre em colapso, estara exercendo
regulacdo econbmica mesmo que intervenha nesta instituicao e apeie seus controladores do seu comando.
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(setor financeiro ou mercado securitirio) ou ainda sobre atividades de
interesse geral (como a satide suplementar ou a vigilancia sanitaria).

Além disso, tenho defendido'® ser também atividade regulatéria
aquela que o Estado desenvolve ndo sobre setores especificos, mas sobre
sistemas de defesa de interesses difusos ou hiposuficiéncias, como ocorre
com o Sistema Brasileiro de Defesa do Consumidor ou o Sistema Nacional
de Defesa da Concorréncia. Neste caso, estamos diante de uma regulagao
estatal ndo de cunho setorial (atinente a um setor ou segmento da eco-
nomia), mas de cariter transversal, pois que perpassa toda a economia
a partir da defesa de um dado interesse especifico, em torno do qual se
constréi um sistema de mecanismos e valores protetivos.

A autorregulacao ou regulacao auténoma®’

A regulacio estatal nio se confunde com a autorregula¢io.'® Nesta
confusdo incorre parte da doutrina quando enxerga na construcio dos
subsistemas regulatérios pelo Estado, instrumentos de desregulagio ou
autorregulacio. A menos que nio se consiga conceber a atuagio estatal
sem o trago da unilateralidade e do autoritarismo (por exemplo, tomando
por inconcebivel a participagio efetiva do administrado na atividade esta-
tal), ndo se ha de baralhar regulacio estatal com autorregulagio pelo mer-
cado ou por institui¢des organizadas e geridas pelos agentes econémicos.

Autorregulacio é a forma de regulagido que surge a partir do inte-
resse dos atores econdmicos atuantes num dado subsistema, buscando a
preservagio das condigdes de exploragdo econdmica, o fechamento deste
sistema a novos entrantes ou a anulacio ou absorc¢do das interferéncias
externas, de origem estatal ou niao. A autorregulagdo tem cardter quase
exclusivamente de regulacio econdémica. Seu carater de regulagdo social é
nulo ou meramente residual. Ela é bastante ineficiente para coibir exter-
nalidades ou para implementar politicas publicas.

Comparando a regulacio estatal com a autorregulagio, Vital
Moreira explica que “a regulagio estadual [estatal] da economia é uma

2

heterorregulagio, porquanto é exercida por uma instdncia estadual

16 Ver meu Regulagdo setorial e autoridade antitruste: a importancia da independéncia do regutador. In:
CAMPILONGO, Celso (Org.). Concorréncia e regulagdo no sistema financeiro. Sao Paulo: Max Limonad, 2002.
p. 95-118.

7 Sobre o tema é obrigatério ver PARDO, José Esteve. Autorregulacion génesis y efectos. Navarra: Aranzadi
Editorial, 2002.

8 Para um aprofundamento no tema é obrigatéria a leitura do artigo de MEDAUAR, Odete. Regulacéo e auto-
regulacdo. RDA, v. 228, p. 123-128.
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[estatal] sobre os agentes econdmicos. (...) Mas a regulagdo pode ser auto-
regulagio quando os regulados sdo também os reguladores, através de
esquemas organizatoérios adequados, necessariamente através de decisoes
ou acordos estabelecidos por e entre as suas organizagdes associativas ou
representativas”.'?

Posta assim a questdo, arvoro-me de expor minha defini¢do sobre
uma e outra. Em meu entender, regulacio estatal é a fungdo puablica de
intervengio, em face da ordem econdmica, pela qual o estado restringe,
disciplina, promove ou organiza as iniciativas ptblica e privada no ambito
econdmico, com vistas a assegurar seu funcionamento equilibrado e o
atingimento de objetivos de interesse publico.

J4 autorregulacio é o mecanismo de regulacdo que se estabelece pela
adesdo e observincia consensual de normas e padrdes de atuagéo por agen-
tes econdmicos, com vistas a preservar as condigdes ideais de exploragao de
uma atividade econ6mica, sujeitando-os a mecanismos de incentivo, san-
¢Oes premiais, censuras comportamentais ou exclusio associativa.

Ainda Vital Moreira, agora em outra passagem, se refere a trés fon-
tes de regulagdo auténoma (autorregula¢io). Numa primeira, o Estado
entrega a regulagdo de um dado setor a um 6rgio de representagio dos
regulados, exemplificando com o caso das Universidades Auténomas.
Numa segunda, o Estado organiza determinadas coletividades e trans-
fere competéncias regulatérias a elas, como seria o caso das Ordens
Profissionais. Num terceiro, ainda segundo o professor portugués, haveria
apubliciza¢do de esferas preexistentes de autorregulagio coletiva privada,
quando a regula¢do associativa se transformaria em regulagdo juridica
especifica, permanecendo as associagdes com sua natureza privada, mas
legitimadas pelo reconhecimento estatal. Exemplifica essa terceira ordem
com a regulagido esportiva.

Sem excluir a tipificagio de Vital Moreira, creio que entre nés pode-
mos tragar trés distintas espécies de espacos de autorregulagdo a partir de
sua relagdo com o direito estatal. Ha a autorregulagio delegada, instituida
por mecanismo de transferéncia legal de competéncias regulatérias do
Estado para os particulares. Nela a atividade regulatéria é cometida por
lei para ser exercida por organizagdes corporativas dotadas de algum grau
(mecanismos) de coercitividade. £ o que ocorre entre nés com as ordens
profissionais (OAB, CONFEA, etc.).

19 Cf. Auto regulagéo profissional. Coimbra: Almedina, 1997. p. 52.
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H4 a autorregulacdo induzida. Nela a atividade regulatéria é
exercida por instincias da sociedade, por incentivo ou recomendagao
estatal, como forma de substituir uma maior intervengio do poder piiblico.
A lei ndo comete competéncias regulatérias especificas a uma entidade
ou instituicio. Apenas admite e reconhece que tal atividade seja por elas
exercida. E o que ocorre, por exemplo, nos institutos de certificagio de
processos ou produtos. O instrumento de relagao com o Estado nao € a lei,
mas instrumentos de natureza contratual (convénios, termos de parceria)
ou autorizatorios (licengas, credenciamentos).

Por fim, h4 a autorregulacio espontinea, criada pelos agentes pri-
vados e independentes da acio estatal. Sua instituigao se da por livre dis-
posi¢io auténoma dos agentes privados e se institui fundamentalmente
por instrumentos associativos. Ndo hi nem delegagao de competéncias
regulatérias expressas, nem ticitas (como ocorre com os mecanismos de
deslegifica¢io que acabam por propiciar a autorregula¢do induzida). Bons
exemplos sdo os selos de pureza de produtos agroindustriais ou as asso- -
ciacbes de criadores de ragas puras. Alguns exemplos de autorregulagdo
profissional sem previsdo legal expressa também aqui se enquadram.

Regulacéo estatal e autorregulacdo: proximidades e diferencas
Sendo ambas espécies do género regulagio, tanto a regulagdo esta-
tal quanto a autorregulacio (regulacio autdénoma) apresentam tragos de
semelhanca. Em ambos os casos temos sistemas autorreferentes e abusca de
equilibrio no setor regulado. As duas formas de regulacao implicam disci-
plinar a agio dos agentes que atuam num dado setor da economia, visando
a alcangar condigbes ideais de exploragio destas atividades (embora a
partir de interesse distintos). Por fim, nas duas espécies estdo presentes
mecanismos de san¢io as condutas contrrias aos padroes regulatérios,
diferindo, como ver-se-a a seguir, a forma e a estrutura destas sangoes.
Mais importante, contudo, sdo os tragos distintivos entre a regulagao
estatal e a regula¢io autdbnoma. Em quatro aspectos elas se distanciam.
Primeiro, pela natureza dos interesses tutelados. A regulagio esta-
tal objetiva a combinagio entre o funcionamento ideal dos mercados e
objetivos de interesse publico, representados pela consecugéo de politicas
setoriais compativeis com os principios da ordem econémica. A regulagio
autdnoma, por seu turno, se estabelece e é operada a partir dos interes-
ses dos atores envolvidos. Apenas reflexamente pode atingir a consecu-
¢io de interesses difusos. Naquela h4 fatores externos ao sistema a balizar o
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padrio regulatério (imputs advindos de pautas de politicas publicas). Nesta os
méveis da regulagio sio quase exclusivamente internos ao sistema regulado.

Segundo, as duas espécies de regulagio distinguem-se pelo elemento
de autoridade. A regulagio estatal impde-se pela presenca do poder extro-
verso estatal. Apesar de buscar o equilibrio sistémico, remanesce a possibi-
lidade extrema de imposi¢io dos objetivos regulatérios pela via do manejo
das competéncias coercitivas préprias ao Estado. A fonte de autoridade
na regulacio estatal € a lei. J4 a autorregulagdo nao envolve o manejo de
poder extroverso, salvo nas situagdes de autorregulagio delegada, onde
os mecanismos de autoridade estatal decorrem da delegagao de compe-
téncias. A regulagio autdbnoma se viabiliza pela adesdo dos agentes e pela
preservacio de sua funcionalidade (eficicia). A fonte de sua autoridade
é a permanente adesdo dos atores. Enquanto que o desafio a regulagdo
estatal importa em confrontar a autoridade do Estado, a autorregulagio
pode simplesmente desaparecer caso se verifique a desadesio e o desin-
teresse de parcela relevante dos agentes econdmicos a ela vinculados. Por
fim, enquanto os atores se submetem a regulagdo estatal, eles se vinculam a
regulacdo auténoma.

Terceiro traco distintivo se refere as barreiras de acesso formais a
atuacdo dos agentes num dado setor (subsistema) econdmico. A regula-
cdo estatal envolve, em regra, barreiras formais de acesso a exploragdo
da atividade regulada. S6 pode atuar no setor aquele que, via obtengdo
de licenca, autoriza¢iio ou delegacio estatal, se sujeita a regulacio. Ja no
caso da autorregulagio, nem sempre estardo presentes barreiras formais
de acesso a exploragio da atividade. Comumente é possivel a atuagdo dos
agentes econdmicos sem vinculagio & estrutura regulatéria autdnoma.?

Por fim, temos a forma e estrutura das sangbes. Como dito, em ambos
os casos teremos algum nivel de san¢io a conduta de um agente regulado
que discrepe dos padrdes regulatérios estabelecidos. Porém, enquanto
na regulacio estatal predominam as sangdes penais (ndo no sentido do
direito penal, mas no sentido punitivo) tais como multas, suspensoes,
exclusoes coercitivas da atividade, na regulagdo autdnoma prevalecem as
sangbes comportamentais (como censuras, recomendagdes, exclusio da
associagio ou as sangbes premiais (selos, certificados, mengdes, publica-
¢oes, etc.).

20 Mais uma vez a excecao é a autorregulacio delegada (v.g., regulacéo profissional) dado o seu caréter hibrido
e dependente, porquanto delegatério, da autoridade estatal.
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Pode haver, registre-se, mecanismos de autorregulacio inclusive com
medidas sancionatérias de elevado grau de enforcement regulatério, como
ocorre com as decisoes do Conselho de Autorregulamentagio Publicitaria
(CONAR). Porém, a adstricdo dos regulados a estas decisdes estd dire-
tamente relacionada a avaliagdo, pelo agente, das perdas que lhe serio
carreadas pela exclusdo do sistema regulatério auténomo e nio pelo risco
de ser obrigado, por medidas coercitivas diretas, a cumprir uma determi-
nagdo do regulador.

Vistas as semelhancas e dessemelhangas, a opg¢do entre constituir
mecanismos de regulacdo estatal ou relegar aos atores a possibilidade
de autorregulacdo dependera, a meu ver, da aplicagio conjugada dos
principios da subsidiariedade?' e da proporcionalidade. Pelo primeiro,
temos que a regulagio estatal s6 deve ocorrer quando o setor regulado nio
lograr, por si, atingir os objetivos visados pela regulagio. Pelo segundo,
temos que a intervengao estatal sobre o dominio econdmico ou social deve
ser apenas aquela estritamente 1til, necessaria e adequada a defesa do
interesse coletivo. Ha setores que, como vimos, mostram impositiva a pre-
senga da regulagio estatal. Em outros, contudo, o funcionamento harmo-
nico e integrado da economia pode ser obtido mediante mecanismos de
autorregulacio.

O principal critério para balizar a decisdo é o dos interesses envol-
vidos. A regulagdo estatal ira se justificar quando: i) houver significativas
externalidades; i1) houver hipossuficiéncias nao protegidas de maneira
plena pelos mecanismos de regulagdo transversal; iii) houver objeti-
vos publicos para o setor, previstos em politicas piblicas explicitas. Ja a
autorregulagio se justifica quando: i) os interesses envolvidos forem predo-
minantemente privados; ii) as relagdes econdmicas envolvidas nao forem
essencialmente desiguais; iii) ndo houver barreiras de entrada significati-
vas; 1v) a regulagio estatal puder comprometer outros principios inerentes
a atividade regulada (como ocorre no caso da liberdade de expressio e de
imprensa no ambito do controle de contetido da midia).

Registre-se que pode haver setores em que convivam a regulagio
estatal e a regulagdo autdénoma. Nestas situacdes, pode-se estabelecer
arranjos em que prevaleca a autorregulacdo permanecendo a regulacao

2 Aquem sustente a tese contraria, no sentido de uma subsidiariedade da autorregulagdo, ¢ dizer, que esta s6 teria
lugar quando a regulagdo estatal se apresentasse insuficiente ou incapaz de assegurar o bom funcionamento
do setor regulado. Sobre isso ver MOREIRA, Vital. Auto-regulacdo profissional e Administragdo Publica, cit.,
p. 96.
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estatal com um papel subsididrio ou supletivo. De outro lado, a regulagdo
estatal pode se utilizar de mecanismos ou instancias de autorregulagio,
como ocorre com os sistemas de certificagdo de produtos em setores regu-
lados pelo Estado, nos quais se exige a certificagio de bens e equipamen-
tos para seu emprego nas redes de suporte, mas admite-se que esta certi-
ficacdo seja feita por instincia e organizagbes privadas que se relacionam
com o aparato regulatério estatal mediante mecanismos de certificagio ou
credenciamento.

Uma dltima nota deve ser dita a respeito dos mecanismos de
autorregulagio. Para que atividade regulatéria por eles exercida seja efe-
tiva, estas entidades devem ser de algum modo centralizadas e dotadas
de alguma unicidade no sistema regulado. A pluralidade de instancias
regulatérias autdnomas, quando exacerbada, tende a tornar ineficaz a
autorregulacio. Porém, a excessiva concentragao de poderes em um ente
de autorregulacio pode ensejar o desvio da autorregulagdo para préticas
anticoncorrenciais. Nem sempre sdo claros os limites entre a regulagdo
autdbnoma e as praticas colusivas. Porém, ndo se pode descurar do fato de
que, muita vez, mecanismos de autorregulagdo tipo soft regulation consti-
tuem fortes elementos a favorecer uma maior efetividade da regulagio
antitruste. £ o caso da generaliza¢io, via associagbes empresariais, de
mecanismos de compliance vinculando todos os participes de uma dada
estrutura autorregulatoéria.
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Resumo: A regulagio financeira e a politica monetdria tém um profundo
impacto sobre todo o ambiente econdmico, com graves consequéncias para
toda a sociedade. A crise financeira e a recente tendéncia de maior transpa-
réncia nas atividades de regulagio financeira e na politica monetéaria suscitam
importantes questdes politicas e juridicas que podem e devem ser estudadas
no campo académico do Direito, numa perspectiva ampla e interdisciplinar.
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Introducao

A atual crise financeira, ja considerada por especialistas como a
mais grave desde a grande depressio, conferiu visibilidade inédita para
algumas caracteristicas dos sistemas econdmicos e politicos contempo-
raneos. Em primeiro lugar, ndo é mais necessario ser economista para
compreender que os bancos e demais institui¢bes financeiras exercem um
papel sui generis na economia moderna, ji que as externalidades nega-
tivas decorrentes de seu mau funcionamento — efeito sistémico sobre o
setor financeiro e sobre o setor real da economia, e contragio do crédito,
com grave impacto para o crescimento econdmico — chegam a justificar
padrdes inéditos de intervengdo estatal, além da polémica alocagio de
recursos publicos para empresas financeiras privadas.

Em segundo lugar, percebeu-se a importancia de um maior acom-
panhamento, por parte de especialistas e da opinido piblica em geral,
dos efeitos colaterais das deliberages de politica monetaria, como o pos-
stvel incentivo a bolhas econdmicas. Decisoes solitarias de banqueiros cen-
trais supostamente geniais ou carismaticos cedem cada vez mais lugar a
decisdes colegiadas fundamentadas e expostas em documentos publicos.
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