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Financeirizacao da economia brasileira:
consideracdes iniciais acerca do rentismo
versus o capital produtivo

Thais Freitas de Oliveira
Anténio Gomes de Vasconcelos

Resumo: Este artigo discute a financeirizacdao da economia brasileira sob a ética
da liberdade mundializada do capital improdutivo, tendo como pontos relevantes,
a atuacao do capital estrangeiro e a auséncia de limitacao nas taxas de juros nos
empréstimosinternos. Apesardaexisténciade mecanismosregulatériosde controle por
parte da Constituicao e leis infraconstitucionais, o Sistema Financeiro Nacional é falho
e suscetivel ao capital especulativo portador de juros. Nesse sentido, o Banco Central
do Brasil realiza um grande esforco monetario, contabil e financeiro para que o fluxo
descontrolado de recursos estrangeiros nao afete negativamente a economia brasileira
pormeiodainflacao,aumentododesempregoedadesigualdadederenda.Osresultados
encontrados para o periodo de 1995 a 2018 revelam um aumento da fragilidade da
economia brasileira, coincidindo com o aprofundamento da financeirizacao no pais.
Palavras-chave: Financeirizacao; capital improdutivo; rentismo; taxa de juros.

I Introducdo

Nas ultimas décadas, as corporacdes gigantescas do mundo estao
criando um sistema de competicao gerenciada pela qual limitam ativamente
a competicao entre simesmas enquanto encorajam a competicao intensiva
entre as empresas e as localidades menores. Essa atitude forca a periferia
a absorver uma parte maior dos custos do processo de producao do valor
agregado, de forma a produzir maiores lucros para o sistema financeiro
global.

Logo, o argumento de que a globalizacao e financeirizacao da economia
aumentam a competicao é simplesmente falso, ao contrario, pois a
globalizacao reforca as tendéncias a monopolizacao em escala global.

Para evitar a acao descontrolada do capital concentrado, faz-se necessaria
a existéncia de normas especificas para atuacao de érgaos reguladores de
controle da base monetaria e financeira do Brasil, evitando assim as oscilacdes
na inflacao, producao industrial/agricola, investimentos cambiarios, gestao
orcamentaria e desenvolvimento como um todo do pais.
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Nao obstante, o capital improdutivo de origem especulativa, atua
diariamente, em escala mundial, com o auxilio da globalizacao e
informatizacao. Inicialmente, quando do surgimento das primeiras bolsas de
valores, na Europa e nos Estados Unidos, o foco principal era a troca de moedas
e gerenciamento cambidrio, posteriormente, o objetivo envolveu a agregacao
de valor ao negécio produtivo, ou seja, a negociacao das acdes (compras/
vendas) traria financiamento e sustentabilidade econbmica as empresas.

Na atualidade as bolsas de valores atuam com os instrumentos financeiros
mais modernos e complexos existentes, tais como, op¢des, titulos securitizados,
derivativos, hedge, moedas virtuais, dentre outros, sendo que em segundos
bilh6es de moeda estrangeira sao direcionadas entre os diversos continentes,
com um unico objetivo: gerar lucros por meio do capital especulativo.

Nesse contexto, para o controle de estabilizacao monetaria, o pais emite
titulos da divida publica, a serem resgatados no longo prazo, porém em caso
de crise no pais de origem dos investidores, estes podem resgatar os titulos
a qualquer momento, gerando assim uma grande instabilidade econémica
interna, via retirada macica de capitais.

Em suma, o papel do ente publico tem fundamental relevancia no
controle, organizacao e regulacao da economia interna, ajustando os juros e
direcionando o capital parainvestimentos produtivos, em detrimento do capital
especulativo que realiza a desregulamentacao do mercado financeiro nacional.

2 Financeirizacdo mundial: breves consideracoes

A transformacao estrutural do capitalismo contemporaneo inclui a
diversificacao deinstrumentos financeiros, a nova forma de governanca corporativa
aliada a interesses politicos e o incremento constante dos fluxos financeiros.

A acumulacao descolada do crescimento econdémico sustentavel e da
renda tem como padrao a acumulagao, em que os lucros derivam estritamente
dos meios financeiros (ganhos de capital) em detrimento da producao e
comércio de bens (KRIPPNER, 2005).

Essas transformacdes das estruturas do capitalismo global, envolvem: a)
downsizing, com corte de pessoal, sendo que as funcdes sao reduzidas ao minimo
e consolidadas dentro dos escritérios centrais das corporacoes; b) informatica,
inteligéncia artificial e automacao, executando de forma mais precisa e rapida
as atividades anteriormente realizadas por trabalhadores; c) fusoes, aquisicoes e
aliancas estratégicas (holdings), uniao para partilhamento de tecnologia, instalagdes
de producao/mercados e pesquisas conjuntas e d) cooperacao dos escritorios
centrais, no desenvolvimento de equipes de alta performance (KORTEN, 1996).

893



Portanto, com a transnacionalizacao dos mercados de capitais e sua
constante volatilidade, os Estados-nacao ficam submetidos a chamada
ditadura do oligopdlio do capital (BORON, 2003), cujos efeitos sociais e
econdmicos sao imprevisiveis, reduzindo assim a assertividade dos
investimentos a serem realizados pela gestao governamental.

Apds o término do sistema Bretton Woods de conversao de moedas no
padrao-ouro, assistiu-se em escala mundial a tendéncia de utilizacao de taxas
de cambio mais flexiveis com o consequente aumento da mobilidade do
capital (EICHENGREEN, 2000).

Nesse sentido, houve a consolidacao do capital financeiro, também
chamado por Chenais (2005, p.35) de“capital portador de juros’, ou seja, dinheiro
que gera dinheiro sob a forma dos juros de empréstimos e/ou dividendos sob
a forma de atuacao especulativa sem a necessidade de um lastro garantidor.

Independentemente da vontade humana o sistema capitalista gera
“sobras” ou “excessos” que sao identificados como lucros. O excedente de
qualquer atividade industrial, comercial ou de servicos rende lucros advindos
do esforco do trabalho, ou seja, o capital inicial empregado, menos os
gastos com matéria-prima, insumos, salarios e tributos resulta no lucro final.
Contrasta com essa realidade, a situacao atual, pois nota-se que o lucro final
nao necessita de trabalho ou fabricas fisicas para ser gerado, pois o mercado
mobilidrio especulativo de renda variavel (acdes, opcdes, hedge e outros
derivativos), ou de renda fixa (titulos da divida publica) geram lucro por meio
do capital investido no tempo e sem qualquer geracao de empregos.

Os especuladores concentram o capital volatil, direcionando-o para
os paises com melhores condicbes atreladas aos seus interesses de ganho
(KORTEN, 1996). A regulamentacao/controle desses movimentos financeiros
é dificultada, pois ocorrem no ambiente cibernético. O sistema financeiro
atingiu tamanho poder politico que virtualmente impede sua prépria reforma
(mecanismos de controle).

Chenais (1996, p. 241) destaca que os capitais geram lucros de forma
autbnoma, quer seja, por “lucros nao reinvestidos na producao e nao
consumidos, parcela dos lucros cedidas ao capital de empréstimo e salarios
guardados em fundos privados de aposentadoria”.

Mészaros (2011, p. 16) descreve que o “sistema de sociometabolismo do
capital é mais poderoso e abrangente, tendo seu nucleo constitutivo formado
pelo tripé capital, trabalho e Estado”. Para o autor, como as dimensdes sao
inter-relacionadas seria impossivel superar o capital sem a eliminacao das
outras duas dimensdes que compreendem esse sistema.

Ampliando as ideias de MESZAROS (2011) com os estudos de ROBERTS
(2016) e HARVEY (2004), tem-se que a instabilidade no sociometabolismo
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do capital gera graves crises mundiais com a reducao do lucro, o aumento
do endividamento, o crescimento no desemprego e a aceleracao das
desigualdades sociais. Na atualidade, vé-se a reducao do elemento trabalho
(desemprego em escala global), o afrouxamento dos controles internos pelos
Estados (intensificacao da desregulamentacdao econémica) e a expansao do
capital por meio do desenvolvimento tecnoldgico.

Por fim, destaca-se o carater predatério do capital, que esta concentrado
nas maos de grandes players do mercado financeiro mundial, que diariamente
atuam nas bolsas de valores mundiais em operacdes especulativas de compra/
venda de ativos fragilizando principalmente a economia dos paises emergentes.

3 Controle constitucional financeiro e demais normativos
legais relevantes na atua¢édo monetdria

A Constituicao Federal estatui rigidos principios e controles normativos
quanto a gestao monetadria e cambial. No texto constitucional tem-se a
seguinte divisao acerca da tematica das financas: Sistema Financeiro Publico
(art. 163 a 169) e Sistema Financeiro Nacional (art. 192), além da recepc¢ao a
Constituicao de 1988, da Lei 4.320/64 (Normas gerais de direito financeiro), da
Lei 4.595/64 (Lei da reforma bancaria), dentre outras.

A principal inovacao na financeirizacao da economia brasileira veio com
a Emenda Constitucional n° 40 de 2003, que alterou o incisoV do art. 163 e 0
art. 192 da Constituicao Federal, e o caput do art. 52 do Ato das Disposicoes
Constitucionais Transitérias (ADCT).

Na redacgao anterior doincisoV do art. 163 da CF/88 a fiscalizacao abrangia
somente as instituicdes financeiras e, como medida positiva, a redacao atual
engloba a fiscalizacao financeira da administracao publica direta e indireta,
sendo que os critérios e parametros encontram-se nos art. 48 a 59 da Lei
Complementar 101/2000".

Antes da EC n° 40/2003, tem-se a seguinte redacao relevante do art. 192
da CF/88:

Redacao Anterior:

Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma
a promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos

interesses da coletividade, sera requlado em lei complementar, que
dispora, inclusive, sobre: (...); lll - as condic6es para a participa¢ao

'Conforme ADI 2.238 MC de 09/08/2007, por abranger assuntos de natureza diversa, pode-
-se regulamentar o art. 163 da Constituicao por meio de mais de uma lei complementar.
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do capital estrangeiro nas instituicbes a que se referem os incisos
anteriores, tendo em vista, especialmente: a) os interesses nacionais;
b) os acordos internacionais; (...); § 3° - As taxas de juros reais, nelas
incluidas comissdes e quaisquer outras remuneracoes direta ou
indiretamente referidas a concessao de crédito, nao poderao ser
superiores a doze por cento ao ano; a cobranca acima deste limite
sera conceituada como crime de usura, punido, em todas as suas
modalidades, nos termos que a lei determinar. grifos

Apds a EC n° 40/2003, tem-se a atual redacao do art. 192 da CF/88:

Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma
a promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos
interesses da coletividade, em todas as partes que o compodem,
abrangendo as cooperativas de crédito, serd regulado por leis
complementares que disporao, inclusive, sobre a participacéo do
capital estrangeiro nas instituicdes que o integram. grifos

Considerando a tematica desenvolvida no presente artigo, faz-se
importante destaque ao inciso lll e ao § 3° da redacao anterior do art. 192 da
CF/88 que foram revogados, permitindo assim, a ampliacao da financeirizacao
da economia brasileira.

Inicialmente o legislador constitucional optou por restringir a participacao
do capital estrangeiro no territério nacional, com o objetivo de proteger
o sistema financeiro brasileiro, reduzir a volatilidade monetario-cambial e
resguardar a industria nacional nascente. Portanto, apds a EC n° 40/2003,
o inciso Ill do art. 192 da CF/88 foi revogado, mantendo-se a vedacao de
qualquer aumento de participacao estrangeira em instituicoes financeiras
autorizadas a funcionar no pais, no art. 52 do ADCT? da CF/88. A participacao
do capital estrangeiro nas instituicoes brasileiras poderia ser viabilizada de
forma conjunta pela aprovacao do gestor bancario nacional, o Banco Central
do Brasil-BACEN e pelo Presidente da Republica, por meio de decreto.

Apos trinta anos da edicao do ADCT, no curto prazo de um ano foram
editados dois decretos, a saber, reconhecendo como interesse do Governo
brasileiro a participacao de capital estrangeiro no Brasil: o Decreto n° 9.544
de 29 de outubro de 2018 - permite a entrada de capital estrangeiro nas

2ADCT - Art. 52. Até que sejam fixadas as condicdes do art. 192, sdo vedados: (Redagao dada
pela Emenda Constitucionaln°40, de 2003).1-ainstalacao, no Pais, de novas agéncias deinstituicoes
financeiras domiciliadas no exterior; Il - o aumento do percentual de participacao, no capital de
instituicdes financeiras com sede no Pais, de pessoas fisicas ou juridicas residentes ou domiciliadas
no exterior. Paragrafo Unico. A vedacao a que se refere este artigo nao se aplica as autorizacdes
resultantes de acordos internacionais, de reciprocidade, ou de interesse do Governo brasileiro. grifos
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fintechs’de crédito — e o Decreto n° 10.029 de setembro de 2019 - permite a
instalacao no Brasil de novas agéncias de instituicoes financeiras domiciliadas
no exterior, e 0o aumento do percentual de participacao estrangeira no capital
de instituicdes financeiras nacionais. Cabe ressaltar que apds o Decreto
n° 10.029/19, a aprovacao direta de participacao estrangeira em banco é
autorizada apenas pelo BACEN, sem a necessidade de nova anuéncia pelo
Presidente da Republica.

O objetivo inicial dos decretos é desburocratizacao, estimulo a
competitividade, reducao do custo do crédito e aumento do fluxo de capital
estrangeiro no Brasil, contudo, neste primeiro momento nao é possivel
prever os efeitos negativos e/ou positivos, pois as instituicoes financeiras
necessariamente vao realizar remessas para o exterior advindas do retorno
de capitais (lucros, dividendos, juros, amortizagdes, royalties, dentre outros),
gerando ou nao, perene desenvolvimento econdmico para o Brasil.

Analisando agora o § 3° da redagao anterior do art. 192 da CF/88 que fora
revogado pela EC n° 40/2003, tem-se desde entdo a seguinte configuragao
financeira que permite o alto rentismo das instituicdes financeiras, por meio
da transferéncia de renda do setor produtivo para o setor financeiro, pois
nao ha o limite maximo da taxa de juros em 12% ao ano*: a) na auséncia de
previsao contratual, a taxa de juros sera a taxa média divulgada pelo BACEN
(STJ, Sumula 530) e b) existindo previsao contratual, ou seja, pactuagao entre
as partes, nao ha limitacao na cobranca da taxa de juros®, devendo porém ser
comprovada a abusividade. Portanto, nota-se claramente o abuso praticado
pelas instituicoes financeiras®, que adotam excessivas taxas de juros que nao
representam o efetivo custo do dinheiro.

3 Fintech significa financial technology, ou seja, empresas que trabalham para inovar e
otimizar servigcos do sistema financeiro, sendo que podem atuar sob duas formas: Sociedade de
Crédito Direto (SCD) e/ou Sociedade de Empréstimo entre Pessoas (SEP), sendo regulamentadas
pelas Resolucdes n° 4.656/18 e 4.657/18 do BACEN.

*Como nao havia norma para regulamentar o tema, o Supremo Tribunal Federal editou a
Sumula Vinculante n° 07 com a seguinte redacao: Anorma do § 3°do artigo 192 da Constituicao,
revogada pela Emenda Constitucional 40/2003, que limitava a taxa de juros reais a 12% ao ano,
tinha sua aplicacao condicionada a edicao de lei complementar.

>Ver STJ-AgRg no AgRg no AREsp 602.850/MS, Rel. Ministro RAUL ARAUJO, QUARTA TUR-
MA, julgado em 20/08/2015, DJe 11/09/2015.

¢ Em andamento a tramitacao da Proposta de Emenda a Constituicao-PEC n° 79/2019,
que tem por objeto modificar o artigo 192 da CF/88 acrescentando o paragrafo quarto com a
seguinte redacgdo: “§ 4°. As taxas de juros praticadas pelas instituicdes financeiras em suas
operag¢lOes de crédito de qualquer natureza ou finalidade ndo poderédo exceder ao limite de trés
vezes a taxa bdsica de juros estabelecida pelo Banco Central do Brasil”. A taxa do Sistema Especial
de Liquidacgao e de Custddia (Selic) é a referéncia para os demais juros da economia. grifos
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Por tudo exposto, nota-se que todas as alteracdes elencadas acima visam,
inicialmente, a modernizacao do Sistema Financeiro Nacional brasileiro
com foco na adequacao para melhor atuacao na globalizacao financeira,
desburocratizacao e estimulo a concorréncia; porém tem-se diversos
problemas implicitos na participacao de instituicdes financeiras estrangeiras
no Brasil, na liberalizacao das taxas de juros e na liberdade econébmica, como:
auséncia de controles contabeis supranacionais, criacao de instabilidade
monetaria/cambial, incremento inflacionario, surgimento de novas exigéncias
regulatdrias para o setor, concentracao de capital e consequentemente maior
suscetibilidade do Brasil as crises internacionais.

Nesse sentido, o papel do Estado-nacao torna-se arduo e ha um
distanciamento das finalidades publicas constitucionais (art. 3°, incisos Vlll e
IXdo art. 21 eart. 170 da CF/88), pois além das varidaveis econbmicas internas
que esse necessita controlar, estara sujeito a outras variaveis trazidas pelas
instituicoes financeiras internacionais, fragilizando o Estado Democratico
de Direito.

4 Crescimento econémico sustentdvel

As grandes nac¢des tendem a sofrer menores impactos resultantes
das oscilagcdes econdmicas e do cambio, pois internamente possuem
politicas financeiras de controle integradas e lastreadas por estaveis reservas
econdmicas. No caso brasileiro, a instabilidade da moeda, aliada ao controle
deficitario dos gastos orcamentarios e de divida publica, tornam o pais
vulneravel ao capital especulativo improdutivo.

Dowbor (2017, p.188) relata que a “economia funciona movida por
quatro motores: as exportacdes, a demanda das familias, as iniciativas
empresariais e as politicas publicas’, sendo que quanto maior for as taxas de
juros estabelecidas pelo Banco Central (BACEN), menor sera o investimento
produtivo, pois as empresas preferem aplicar em titulos da divida publica, por
exemplo, ao invés de fomentar a economia.

O principal indicador de crescimento econémico e vinculado ao capital
produtivo é o Produto Interno Bruto (PIB), que representa o fluxo de novos
bens e servicos finais produzidos durante um determinado periodo de
avaliacao, utilizado também para avaliar distribuicao de renda, qualidade de
vida e investimento em politicas publicas como educacao e saude.

Outro indicador relevante do capital produtivo é o Investimento
Estrangeiro Direto (IED), que identifica o fluxo de capitais internacionais com
proposito de criar ou adquirir operacgdes (industriais e/ou de servigos) em
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outro pais. Conforme a United Nations Conference on Trade and Development
(UNCTAD) (2019), os paises investidores buscam isen¢des e/ou incentivos
para direcionarem os recursos para determinado pais e consequentemente
promovem o desenvolvimento interno com o aumento na geracao de
empregos, investimentos em infraestrutura, transferéncia de tecnologia e
maior produtividade no setor investido.

Em contrapartida, tem-se o Ibovespa, que é o indice do mercado de acdes,
medido diariamente, conforme o funcionamento da Bolsa de Valores, Brasil,
Bolsa, Balcdo (B3), e indica a diferenca entre o fluxo de entrada de capitais no
pais (compra de acdes) e a saida (venda de acdes). Esse indice é fundamental
para demonstrar-se a “fuga de capitais especulativos”, pois ndao geram
empregos, renda, e/ou investimento produtivo para o Brasil.

Conforme demonstrado na Tabela 1 (1995-2018), recentemente a
economia brasileira regrediu — perdeu riquezas — em dois anos sequidos de PIB
negativos (2015 e 2016) e nos anos de 2017 e 2018 o crescimento apresentou
resultados em torno de 1%. Analisando o IED nota- se expressivo decréscimo
de investimentos ao longo dos anos, sendo que no ano de 2018 houve uma
variacao negativa de 9,41% se comparado ao ano anterior.

Por outro lado, tem-se 0 aumento progressivo de negdcios realizados na
bolsa de valores (média anual de pontos) em detrimento da saida de capitais
em relacao ao ano anterior, pois demonstra que o valor das negociacdes
aumentou, porém, o resultado final apresenta mais venda de acées do que
compra.

Nessa dicotomia apresentada acima, tem-se o lucro crescente das
instituicdes financeiras brasileiras’, chegando a 380 bilhdes de reais no ano
2018, em detrimento do crescimento de 1,12% do PIB, demonstrando que
os empréstimos financeiros que deveriam fomentar os investimentos na
industria e comércio, e consequentemente o desenvolvimento da nacao,
estdao tao somente gerando juros e incremento exponencial ao capital
improdutivo.

7 As instituicoes autorizadas pelo Banco Central do Brasil sao: Banco Multiplo, Banco Co-
mercial, Banco de Desenvolvimento, Caixas Econémicas Estaduais/Federal, Banco de Investi-
mento, Banco de Cambio, Sociedade de Crédito, Financiamento e Investimento, Sociedade de
Crédito Direto, Sociedade de Empréstimo entre Pessoas, Sociedade Corretora de Titulos e Valo-
res Mobilidrios, Sociedade Corretora de Cambio, Sociedade Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios, Sociedade de Arrendamento Mercantil, Sociedade de Crédito Imobilidrio e Asso-
ciacao de Poupanca e Empréstimo, Sociedade de Crédito ao Microempreendedor e a Empresa
de Pequeno Porte, Agéncia de Fomento, Companhia Hipotecaria, Instituicdao de Pagamento,
Cooperativa de Crédito e Sociedade Administradora de Consorcio.
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TABELA 01 - Analise do capital produtivo x rentismo (1995-2019)

LUCRO
PIB IED IBOVESPA INSTITUICOES ;IEY(II;
FINANCEIRAS
Periodo | Valores Variacao (média Variacao Variacao Oltimo %
Correntes | Variacao (USS$ W erP anual i er11 RS 48 err\ apurado
R$ % anual | milhoes) relagdo em relagdo (milhoes) e em cada
(milhoes) - ar?o pontos) ™ arro a0 ar?o ano
anterior anterior anterior
1995 705.992 4,22% 4.405 - 4.299 - - - -
1996 854.764 2,21% 10.792 144,98% 7.040 63,76% - - 21,73%
1997 952.089 3,39% 18.993 76,00% 10.197 | 44,84% - - 37,47%
1998 1.002.351 0,34% 28.856 51,93% 6.784 | -33,46% - - 29,21%
1999 1.087.710 0,47% 28.578 -0,96% 17.092 | 151,93% = = 19,00%
2000 1.199.092 4,39% 32.779 14,70% 15.259 | -10,72% = = 15,76%
2001 1.315.755 1,39% 22.457 -31,49% | 13578 | -11,02% - - 19,05%
2002 1.488.787 3,05% 16.590 -26,13% | 11.268 | -17,01% = = 24,90%
2003 1.717.950 1,14% 10.144 | -38,86% | 22.236 | 97,33% - - 16,32%
2004 1.957.751 5,76% 18.146 78,89% 26.196 17,81% = = 17,74%
2005 2.170.585 3,20% 15.066 -16,97% | 33456 | 27,71% 104.570 - 18,00%
2006 2.409.450 3,96% 18.822 2493% | 44474 | 3293% 134.512 28,63% 13,19%
2007 2.720.263 6,07% 34.585 83,75% | 63.886 | 43,65% 158.447 17,79% 11,18%
2008 3.109.803 5,09% 45.058 30,28% 37.550 | -41,22% | 200.468 26,52% 13,66%
2009 3.333.039 -0,13% 25.949 -42,41% | 68.588 82,66% 161.653 -19,36% 8,65%
2010 3.885.847 7,53% 77.687 199,39% | 69.305 1,04% 203.364 25,80% 10,66%
2012 4.814.760 1,92% 82.060 -15,77% | 60.952 7,40% 229.204 -3,88% 7,14%
2013 5.331.619 3,00% 59.089 | -27,99% | 51.507 | -15,50% | 243.023 6,03% 9,90%
2014 5.778.953 0,50% 63.846 8,05% 50.007 | -2,91% 256.627 5,60% 11,65%
2015 5.995.787 -3,55% 49.514 -22,45% | 43.350 | -13,31% | 316.506 23,33% 14,15%
2016 6.267.205 | -3,31% 52.751 6,54% 60.227 | 38,93% 282.047 | -10,89% 13,65%
2017 6.553.843 1,06% 67.583 28,12% 76402 | 26,86% 300.889 6,68% 6,90%
2018 6.827.586 1,12% 61.223 -9,41% 87.887 15,03% 380.442 26,44% 6,40%

Fonte: Elaborado pelos autores com dados extraidos do IBGE, UNCTAD, B3 e BACENFonte:

Elaborado pelos autores com dados extraidos do IBGE, UNCTAD, B3 e BACEN

5 Conclusao

A maior preocupacao na atualidade do Estado Constitucional de Direito é a
velocidade com que normas inconstitucionais e ilegais estao sendo positivadas
no ordenamento juridico brasileiro, tanto no ambito financeiro-econdémico, como
também no ambito politico, administrativo e dos direitos sociais fundamentais.

Inicialmente, definiu-se o conceito de financeirizacao, com a analise
das transformacdes nas estruturas do capitalismo global e como a
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transnacionalizacao dos mercados de capitais podem desestabilizar
economias emergentes como o Brasil.

No estudo, demonstra-se que a desregulamentacao, desestatizacao e
desconstitucionalizacao da tematica financeira no art. 192 da CF/88, por meio
da Emenda Constitucional n° 40 de 2003, trouxe sérios impactos negativos,
como a financeirizacao da economia brasileira, permitindo-se a atuacao do
capital estrangeiro no sistema bancario e retirando-se a limitacao da taxa de
juros nos empréstimos.

Outra variavel relevante é a taxa de juros (SELIC) determinada pelo Comité
de Politica Monetaria (COPOM) do Banco Central, que é utilizada para controlar a
inflacao, reduzir os custos do crédito e incentivar a producao/consumo, pois quanto
maior essa taxa, maior sera o direcionamento dos recursos para o mercado de capitais
(bolsa de valores) em detrimento da retracao produtiva e endividamento publico.

Para além, nao existe uma solucao especifica para o crescimento
econdmico brasileiro, mas um conjunto de medidas estruturantes, como
o controle do fluxo de capitais no pais, pelos agentes econémicos a fim de
evitar o enriquecimento estrangeiro em detrimento do subdesenvolvimento
e endividamento publico brasileiro.

Sendo assim, pode-se concluir que a economia brasileira movimenta
trilhdes de reais por ano, contudo o capital improdutivo (derivativos, emissao
de titulos da divida publica, op¢des e outros instrumentos especulativos
do mercado monetario-cambiario) se mostram mais volateis e rentaveis,
pela provavel suscetibilidade as mudancas na politica publica e a economia
brasileira e mundial.

Em suma, aguarda-se os proximos capitulos da reducao da taxa basica de
juros, Selic, para o futuro impulso na atividade produtiva brasileira, por meio
principalmente da expansao do volume de crédito, em detrimento do capital
especulativo.
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