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“Hoje tem consensos internacionais, em 

matéria de política econômica, que não 

adianta querer reinventar, porque eles são um 

consenso, a história consagrou, não adianta. 

(...) Acabou a era das esquisitices, dos 

experimentalismos (...), não tem mais nada 

desses negócios, quer dizer, tem cinco ou seis 

regras fundamentais”. 

-Gustavo H. B. Franco, em entrevista ao 

programa Roda Viva (11/09/2000). 

 

“Avoiding accountability on the one hand and 

achieving public prestige on the other”. 

-Milton Friedman, citado por Stanley Fischer 

(1990), sobre os fins políticos de bancos 

centrais.  
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RESUMO 

 

XAVIER DA SILVEIRA, Victor Doering. Direito, democracia e bancos centrais 

independentes: as funções simbólicas do direito e a accountability social da gestão da 

moeda. 122 p. (Mestrado) – Faculdade de Direito da Universidade de São Paulo, São Paulo, 

2018.  

 

A dissertação tem como objeto a dimensão jurídica das regras de accountability social de 

bancos centrais independentes no exercício da gestão da moeda num contexto de 

globalização financeira. Seu objetivo é fornecer, por meio de um arcabouço jus-sociológico, 

uma proposta de compreensão teórica do funcionamento dessas regras e do seu real 

potencial de democratização da governança da regulação monetária por meio da noção de 

que elas podem ser avaliadas a partir de uma dupla eficácia - instrumental, relativa aos seus 

efeitos concretos de concretização de conteúdos normativos, e simbólica, relativa à sua 

capacidade de se apropriar de significados políticos e de cumprir papéis constitutivos na 

construção da realidade social. O trabalho, assim, explora a ideia de que uma análise da 

eficácia simbólica das regras jurídicas de accountability de bancos centrais independentes 

pode auxiliar na compreensão de como essas autoridades constroem sua legitimidade por 

meio da racionalização simbólica de suas ações, apropriando-se de sentidos de neutralidade 

e despindo-se do caráter político-distributivo que é inerente à gestão da moeda. Argumento 

que o direito não desempenha um papel simplesmente instrumental no desenho e 

funcionamento dessas regras, mas também um papel constitutivo, na medida que permite a 

bancos centrais, enquanto autoridades estatais, exercer o monopólio sobre a violência 

simbólica legítima e criar, por meio da transparência, espaços legítimos de comunicação 

com os diversos fóruns aos quais presta contas, tais quais a sociedade civil, os mercados 

financeiros transnacionais, tomadores e poupadores de recursos financeiros, entre outros, 

além de validar ou invalidar reclamações de legitimidade desses fóruns. A partir dessas 

noções, apresento o argumento de que uma análise de regras de accountability baseadas em 

transparência a partir de sua eficácia simbólica é vantajosa, uma vez que permite revelar as 

formas pelas quais bancos centrais independentes constroem juridicamente sua legitimidade 

perante diferentes fóruns, evidenciando eventuais desigualdades no acesso desses fóruns aos 

mecanismos institucionalizados de controle social ex post sobre autoridades monetárias. 

Depois, procuro ilustrar esse argumento por meio da exploração do funcionamento de um 

mecanismo jurídico concreto e proeminente de accountability de bancos centrais 

independentes – os comitês de política monetária. Por fim, concluo que esses mecanismos, 

pelo lado instrumental, têm o efeito de prover atores e fóruns difusamente organizados com 

informações capazes de instruir avaliações sobre o mérito da gestão da moeda; 

simbolicamente, contudo, constroem a legitimidade dos bancos centrais por meio do reforço 

da ideia de neutralidade política e de distanciamento técnico, pacificando os conflitos 

político-distributivos decorrentes da gestão da moeda. O principal efeito disso, argumento, é 

que esses mecanismos têm o efeito simbólico de construir a transparência e eficácia do 

controle democrático enquanto realidade social, embora seu efeito instrumental seja o de 

fortalecer a accountability de mercado, e não propriamente a accountability democrática. 

 

Palavras-Chave: Sociologia do Direito; Teoria Social; Bancos Centrais Independentes; 

Política Monetária; Accountability.   
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ABSTRACT 

 

XAVIER DA SILVEIRA, Victor Doering. Law, Democracy and Independent Central 

Banks: symbolic functions of law and the social accountability of monetary policy. 122 p. 

(Master) Faculty of Law, University of São Paulo, São Paulo, 2018.  

 

This dissertation aims the legal dimension of rules of independent central banks’ social 

accountability rules when doing monetary policy in a context of financial globalization. Its 

goal is to propose, through a legal-sociological framework, a theoretical understanding of 

the functioning of these rules and their real potential for democratizing monetary 

governance through the notion that accountability rules can be analyzed by their double 

efficacy - instrumental, with respect to their concrete effects of the materialization of 

normative contents, and symbolic, referring to their capacity to appropriate political 

meanings and fulfill constitutive roles in building social reality. This work thus explores the 

idea that analyzing the symbolic efficacy of the legal rules of accountability of independent 

central banks can help in understanding how these authorities build their legitimacy through 

the symbolic rationalization of their actions, appropriating meanings of neutrality and 

disregarding the political-distributive character which is inherent to monetary regulation. I 

argue that law does not play a merely instrumental role in the design and operation of these 

rules, but also a constitutive role, in that it allows central banks, as state authorities, to 

exercise a monopoly over legitimate symbolic violence and to create, through transparency, 

legitimate spaces for communication with the various fora to which it is accountable, such 

as civil society, transnational financial markets, borrowers and savers, among others, besides 

validating or invalidating legitimacy claims from these fora. From these notions, I develop 

the argument that an analysis of social accountability norms based on their symbolic 

efficacy is handy, since it reveals the ways in which independent central banks legally 

construct their legitimacy before different forums, showing possible inequalities in the 

access of these forums to the institutionalized mechanisms of ex post social control over 

monetary authorities. Next, I attempt to illustrate this argument by exploring the functioning 

of a concrete and prominent legal mechanism for the accountability of independent central 

banks - monetary policy committees. Finally, I conclude that these mechanisms, on the 

instrumental side, have the effect of providing diffusely organized actors and forums with 

information capable of instructing evaluations on the merits of currency management; 

symbolically, though, they build the legitimacy of the central banks by reinforcing the idea 

of political neutrality and technical distancing, solving political-distributive conflicts arising 

from monetary regulation. The main consequence of this argument is that these mechanisms 

have the symbolic effect of building transparency and effectiveness of democratic control as 

a social reality, although their instrumental effect is to strengthen market accountability 

rather than democratic accountability. 

 

Keywords: Sociology of Law; Social Theory; Independent Central Banks; Monetary Policy; 

Accountability. 
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INTRODUÇÃO 

 

Em outubro de 2015, Donald J. Trump (àquele momento, pré-candidato republicano à 

Presidência dos Estados Unidos) criticou publicamente Janet Yellen, chairwoman da mesa 

diretora do Federal Reserve (Fed) indicada pelo então Presidente dos Estados Unidos, 

Barack Obama. Na sua visão, o banco central estaria mantendo a taxa básica de juros 

artificialmente baixa por “motivos políticos”, com o objetivo de impedir o desaquecimento 

da economia norte-americana às vésperas do período eleitoral (Sherfinski, 2015). A crítica 

viria a ser repetida quase um ano depois, quando Trump, já confirmado como presidenciável 

republicano, acusasse o Fed de ser “more political than Secretary Clinton” – em referência 

à sua adversária, a democrata Hillary Rodham Clinton (Gillespie, 2016). 

Em dezembro de 2015, Bernie Sanders, então pré-candidato democrata à presidência, 

criticou o Federal Reserve por promover o primeiro aumento na taxa básica de juros desde a 

Crise de 2007-2009, afirmando que esta medida deveria ser tomada apenas como ultima 

ratio, e não para prevenção de inflação inexistente (“phantom inflation”). Sanders ainda 

acusava o Fed de ser complacente com os interesses dos bancos privados e de não cumprir 

com os fins institucionais de proteção da estabilidade de preços e do pleno emprego: “The 

sad reality is that the Federal Reserve does not regulate Wall Street – Wall Street regulates 

the Fed” (Pianin, 2016). 

Os posicionamentos de Trump e Sanders – candidatos que, a despeito de serem 

diametralmente opostos em termos ideológicos, refletiram de forma clara as tendências 

extremistas de seus respectivos espectros ideológicos nas últimas eleições norte-americanas 

– dizem muito sobre a situação de um consenso institucional que, há poucos anos, parecida 

absolutamente sólido: a independência operacional do banco central1. O contexto pós-Crise 

de 2008 se caracterizou por um aumento exponencial do questionamento, na esfera pública, 

à possibilidade ou mesmo à desejabilidade de um banco central independente em face dos 

imensos desafios de recuperação econômica e do aumento do temor de captura regulatória 

decorrente dos escândalos financeiros que rondaram a crise do subprime. Entre banqueiros 

centrais e a maioria dos economistas, no entanto, o consenso parece mais forte como nunca 

                                                        
1 Por “banco central”, refiro-me genericamente ao banco ou sistema bancário de uma jurisdição (nacional, 

infranacional ou supranacional) que é encarregada da regulação do volume de moeda e de crédito no contexto 

daquela jurisdição (i.e. a autoridade monetária), conforme o art. 56, alínea “a” do Estatuto do Banco de 

Compensações Internacionais (BCI). Os sentidos e significados da ideia de um banco central independente 

serão devidamente explorados no Capítulo I, seção 1.1. 
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(Issing, 2018). 

Embora essa anedota diga respeito estritamente ao caso estadunidense, a 

disseminação do modelo institucional de banco central independente2 é um fenômeno de 

escala global (Marcussen, 2006, p. 9). Trata-se do consenso de que o dinheiro é um bem 

público tão relevante a ponto de justificar a delegação da gestão da moeda3 a autoridades 

dotadas de grande independência operacional - os bancos centrais - tendo em vista a garantia 

da estabilidade monetária e do sistema financeiro. Atualmente, o modelo institucional do 

banco central independente é tomado quase como uma inevitabilidade, dada a necessidade 

das economias de padronizar suas políticas de regulação da moeda para garantir ambientes 

favoráveis ao investimento e, assim, adaptarem-se à crescente mobilidade dos fluxos de 

capital típicos da globalização. Simultaneamente a esse consenso, forma-se um outro: o de 

que a governança democrática de um banco central independente foi suprida a partir da 

introdução gradual de regras de accountability baseadas em transparência ao longo das 

décadas de 1990 e 2000 - uma noção popularizada como ‘revolução silenciosa’ (Blinder, 

2004). 

Frente a esse cenário, o pensamento jurídico clássico, acostumado a modelos de 

análise racional-formal do direito, mostra-se compreensivelmente confuso: a dificuldade em 

trabalhar as funções do direito nos contextos de heterarquização organizativa e pluralismo 

jurídico que advêm com a globalização parece ser constante (Faria, 2011). De outro lado, 

fora do campo jurídico, a noção de que o direito tenha um papel mais do que secundário a 

cumprir no debate sobre política monetária no pós-crise parece, em muitos círculos, quase 

excêntrica. Parece haver, em suma, uma primazia de visões formalistas e instrumentalistas 

sobre o direito e suas relações com os fenômenos monetários e a regulação da moeda. 

                                                        
2 Não há um um único modelo de banco central independente, mas é possível traçar algumas características 

fundamentais que possam configurar essa independência. Segundo Alan S. Blinder: (i) bancos centrais 

independentes possuem poderes para definir, com uma margem considerável, os meios dos quais se utilizam 

para atingir seus objetivos, embora costumeiramente não tenham poderes para definir quais serão esses 

objetivos; e (ii) as decisões de bancos centrais independentes são, via de regra, irreversíveis, salvo por meios 

excepcionalmente qualificados (Blinder, 1999, pp. 72-73). Para fins deste ensaio, adotarei a definição exposta 

acima. 
3 A título de esclarecimento: a expressão ‘gestão da moeda’ refere-se de forma genérica ao conjunto de 

competências distribuídas por arranjos institucionais que governam a operação da moeda. Isso compreende o 

controle de bancos centrais sobre a criação de moeda (política monetária), a supervisão governamental sobre os 

mercados bancário e financeiro (regulação financeiro), bem como mecanismos de prestamista de última 

instância e regras de transferência de recursos entre países - que, juntos, compõem o que os regulacionistas 

chamam de ‘regime monetário’ (Guttman, 2005, p. 58). Nesse sentido, a gestão da moeda é determinada pelo 

regime monetário. Esta dissertação, contudo, emprega o termo em sentido mais estrito, como sinônimo de 

‘política monetária’. 
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A indagação acerca das relações entre direito e moeda (e, mais especificamente, o 

papel que o direito cumpre na regulação da moeda), contudo, não é um tema novo4. No 

Brasil, o interesse especificamente jurídico na moeda é mais recente, menos constante e 

menos profundo. Muito embora os estudos jurídicos brasileiros tenham se beneficiado da 

influência de pesquisadores visitantes como Tullio Ascarelli – autor do clássico Studi 

Giuridici sulla Moneta (1952)5 –, a moeda e as instituições responsáveis por sua gestão não 

foram, historicamente, objeto de profundo interesse da parte da pesquisa jurídica brasileira. 

Essa indiferença foi momentaneamente rompida em algumas ocasiões6, mas não parece ter 

se prolongado no tempo ou produzido, na maior parte dos casos, uma efetiva agenda de 

pesquisa jurídica sobre direito e moeda. 

O interesse específico no estudo de instituições monetárias, como os bancos centrais, 

também demorou a desenvolver-se no campo jurídico. Enquanto a política monetária é 

tratada pelos juristas como uma não-questão, a regulação bancária frequentemente só é 

objeto de seu interesse na medida em que uma discussão de dogmática jurídica voltada à 

formação técnico-profissional de quadros da área de Direito Bancário (e.g. Vidigal, 1964; 

Salomão Neto, 2014; Saddi, 1997; Quiroga Mosquera, 2006), ou de áreas correlatas. Não 

obstante os seus méritos, os trabalhos que se dedicam a essas questões não se dedicam a 

reflexões profundas sobre as especificidades da moeda enquanto objeto de regulação, ou 

sobre a natureza de sua relação com o direito. Dada essa lacuna, trabalhos acadêmicos 

brasileiros relevantes sobre bancos centrais têm advindo, em geral, de outras áreas, como a 

Ciência Política (e.g. Sola, Whitehead e Kugelmas, 2002; Taylor, 2009) e a Economia (e.g. 

Carvalho, 2010), e não do Direito. 

                                                        
4 No contexto do Iluminismo europeu, Ferdinando Galiani (2000) apontava os malefícios que a fixação 

artificial do valor da moeda (ou de juros, ou de câmbios) por meio de leis estava fadada a gerar, uma vez que 

restaria ou em preços injustos (na hipótese de desajuste entre os preços do cobre, da prata e do ouro), ou em 

um esforço inútil (na hipótese de simplesmente seguir o “valor real” das moedas). Durante a segunda metade 

do século XIX, metalistas como Karl Menger (1892) viriam a fazer colocações mais profundas nesse sentido, 

reforçando ideia da moeda como uma criação social, e não jurídica – contrapondo-se a autores nominalistas 

como Georg Friedrich Knapp (1924). Os limites e capacidades da regulação jurídica da moeda também foram 

objeto de interesse de autores clássicos da relevância de Schumpeter (2014), Georg Simmel (2011), F. A. 

Mann (1992), Karl Olivecrona (1957), Charles Proctor (2012), Michel Aglietta e André Orléan (1984) - os 

quais serão devidamente abordados ao longo desta dissertação. 
5Agradeço a José Reinaldo de Lima Lopes por ter trazido à minha atenção a relevância histórica deste trabalho. 
6Por exemplo, a adoção sistemática de instrumentos de correção monetária e os efeitos distributivos dos planos 

econômicos no contexto das tentativas de contenção da inflação brasileira pelos planos econômicos 

heterodoxos, tema amplamente abordado na obra de Arnoldo Wald (1996). 
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A despeito dessas limitações, alguns trabalhos mais recentes têm revigorado o 

interesse pelos estudos brasileiros sobre direito e moeda, em específico no que se refere a 

bancos centrais (e.g. Cortez, 2004; Veiga da Rocha, 2004; Cozer, 2006; Pinto, 2011; Duran, 

2012; Borges, 2014). Embora trate-se de pesquisas com vieses distintos e objetivos 

dissonantes, elas têm em comum a característica de não se restringirem ao enfrentamento de 

questões de dogmática jurídica, preferindo reflexões sobre a organização jurídica de 

modelos de gestão da moeda e sobre a sua eficácia para fornecer soluções a problemas 

práticos. Assim, implícita ou explicitamente, reconhecem as limitações do formalismo 

jurídico para compor uma agenda efetiva sobre direito e moeda, em face da relação 

complexa que se faz entre esses dois elementos. Alguns deles também têm como objetos de 

pesquisa justamente uma avaliação crítica do funcionamento dos mecanismos jurídicos de 

controle democrático dos bancos centrais. 

Até onde me foi possível apurar, nenhum trabalho propôs-se a esta análise a partir do 

viés específico da eficácia simbólica do direito – muito embora este seja um recurso teórico 

já muito empregado em estudos de Sociologia do Direito e, inclusive, já empregado para 

descrever a evolução de padrões de regulação e intervenção do Estado na economia em 

contextos brasileiros (Faria, 1988)7. A contribuição pretendida por este trabalho, portanto, é 

verificar a viabilidade e a utilidade de um viés de análise sócio-jurídico sobre a política 

monetária a partir da noção teórica de que o direito cumpre, além de funções instrumentais, 

relacionadas à produção de certos comportamentos em indivíduos, funções simbólicas, 

relacionadas à apropriação de símbolos ou valores externos aos textos legais e à geração de 

representações políticas (García-Villegas, 2014, pp. 91-93). 

Fazendo-o, espero poder fornecer um substrato metodológico apto a mapear, no 

plano teórico, o funcionamento de mecanismos de accountability social de bancos centrais 

independentes, incluindo (i) se eles contemplam, de forma equivalente, todos os possíveis 

fóruns e atores que apresentem legitimacy claims à autoridade monetária e (ii) caso a 

resposta seja negativa, que tipos de fórum e de relação de accountability são privilegiados 

por eles. Essas questões são sintetizadas na seguinte pergunta-chave: “como a análise dos 

mecanismos jurídicos de accountability social de bancos centrais independentes, a partir 

                                                        
7 Mais recentemente, Daniel F. Steinberg (2017) propôs uma abordagem dos mecanismos de accountability 

política e social de bancos nacionais de desenvolvimento, focada na experiência do Banco Nacional de 

Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) durante o Governo Lula. 
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das funções simbólicas do direito, pode auxiliar a compreensão do seu funcionamento, em 

específico quanto à responsividade igual ou desigual frente a diferentes fóruns?” 

A dissertação se divide, portanto, em três etapas. 

No Capítulo I, realizo uma desconstrução dos dois consensos institucionais 

apontados aqui: (i) a independência do banco central enquanto solução pragmática a um 

problema macroeconômico e (ii) a suficiência de mecanismos de accountability baseados 

em transparência para promover sua governança democrática. Aqui, busco uma releitura 

desses consensos de modo a identificar suas lacunas e raízes políticas. Concluo o capítulo 

com uma definição de meus pressupostos de pesquisa e com a apresentação do principal 

argumento do trabalho. 

No Capítulo II, volto-me à exposição do meu marco teórico, apresentando três 

conceitos teóricos distintos: (i) a existência de uma relação simbólica mínima entre direito e 

moeda, com base na releitura de Georg Simmel por Nigel Dodd; (ii) o papel dos símbolos e 

dos consensos políticos na resolução de crises de racionalidade, na teoria de Claus Offe; e 

(iii) as vantagens de uma perspectiva construtivista sobre a eficácia simbólica do direito, a 

partir do pensamento de Maurício García-Villegas e Pierre Bourdieu. Ao fim, proponho uma 

conjunção entre os conceitos apresentados, a fim de possibilitar uma leitura sobre a 

racionalidade simbólica da gestão da moeda. 

Por fim, no Capítulo III, avalio como o marco teórico desenvolvido no Capítulo II 

pode ser empregado na análise do problema concreto apresentado no Capítulo I - i.e. se é 

possível atribuir uma racionalidade simbólica às regras jurídicas que impõem a bancos 

centrais mecanismos de accountability social baseados em transparência. Ao fim, verifico, a 

partir de uma análise ilustrativa, a procedência do argumento teórico. 
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CONCLUSÃO 

 

Esta dissertação possui duas epígrafes: uma é de autoria de Gustavo H. B. Franco, ao 

decretar o “fim da história” do debate econômico, a morte dos experimentalismos e a vitória 

dos consensos ortodoxos - dentre os quais se incluiria, evidentemente, a independência do 

banco central; a outra, de Milton Friedman, revela a postura surpreendentemente cética de 

um dos pais do consenso monetário contemporâneo sobre a conveniência política de um 

banco central independente e sobre a possibilidade real de sua accountability. A mensagem 

que pretendo passar a partir dessa justaposição me parece clara: mesmo os mais 

sedimentados e sólidos consensos institucionais são sempre passíveis de desconstrução. 

Esse, acredito, é o tom que pretendi dar a este trabalho. 

A pesquisa buscou verificar a validade de uma análise sócio-jurídica das regras de 

accountability social de bancos centrais independentes, tomando como marco teórico (i) a 

economia política de bancos centrais independentes e (ii) a noção de que o direito, a partir 

de suas funções simbólicas, contribui de modo construtivo para a realidade social. Meu 

objetivo, com essa empreitada, não foi fornecer respostas definitivas ou soluções 

institucionais concretas, mas sim (i) evidenciar as limitações de uma abordagem jurídica 

formalista para compreender os imensos desafios democráticos impostos à gestão da moeda 

pela globalização financeira e (ii) lançar as bases teóricas de uma abordagem alternativa 

que, ao mesmo tempo, respeite a natureza interdisciplinar dos estudos sobre moeda e 

reconheça no direito um campo relativamente autônomo de estudo do tema. 

No primeiro capítulo, dediquei-me a uma desconstrução do consenso institucional 

favorável à IBC que se firmou entre acadêmicos e policymakers, tomando como espantalho 

o argumento pragmático, de Alan S. Blinder. Meu objetivo não foi refutar, teórica ou 

empiricamente, a conveniência ou mesmo a necessidade de um banco central politicamente 

insulado (este seria um outro trabalho), mas sim expor as dificuldades em se conciliá-lo com 

um regime político democrático e, mais importante, a economia política à qual esse modelo 

atende, considerada no contexto macroeconômico de financeirização do capital pós-Bretton 

Woods. Busquei, ainda, desconstruir especificamente a noção, também amplamente 

difundida por Blinder, de que a evolução de mecanismos de accountability a partir das 

décadas de 1990 e 2000 (a chamada ‘revolução silenciosa’) teria eliminado qualquer 

fundamento para questionamento da legitimidade democrática de um banco central 
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independente. 

Tendo feito a provocação de que análises jurídicas formalistas baseadas no 

paradigma racional-formal weberiano não seriam aptas a um estudo suficiente do tema, 

busquei explicitar, no capítulo seguinte, os fundamentos teóricos de uma visão alternativa. 

Sustentei que a relação mínima entre direito e moeda possui um acentuado conteúdo 

simbólico, e que as normas jurídicas podem ser avaliadas partir de uma dupla eficácia - 

instrumental, relativa aos seus efeitos de concretização de conteúdos normativos por meio 

da produção de determinados comportamentos prescritivos em indivíduos, e simbólica, 

relativa à sua capacidade de se apropriar de significados políticos e de cumprir papéis 

constitutivos na construção da realidade social. Pela união dessas duas noções, cheguei ao 

silogismo de que o direito, longe de ser um elemento supérfluo ou secundário, desempenha 

um papel central na gestão da moeda: a sustentação de sua validade material, por meio da 

apropriação simbólica do sentido de neutralidade, e a compensação da crise de racionalidade 

formal e material por meio da criação de racionalidade simbólica. 

No capítulo final, verifiquei os resultados decorrentes da aplicação do marco 

desenvolvido ao problema de pesquisa. Neste momento, procurei apontar como o direito 

concede racionalidade simbólica aos mecanismos de accountability social (baseados em 

regras e obrigações de transparência) da política monetária de bancos centrais 

independentes, e como o arcabouço teórico que pude construir auxilia a compreensão sócio-

jurídica desse fenômeno. 

Pude concluir, ao fim, que mecanismos formais de accountability social baseados 

em transparência têm grande dificuldade em servir a relações de accountability democrática, 

e que isso decorre largamente da separação entre as funções instrumentais e simbólicas das 

normas jurídicas que instituem tais mecanismos: instrumentalmente, elas têm o efeito de 

prover atores e fóruns difusamente organizados com informações capazes de instruir 

avaliações sobre o mérito da gestão da moeda; simbolicamente, no entanto, seu efeito é 

construir a legitimidade dos bancos centrais por meio do reforço da ideia de neutralidade 

política e de distanciamento técnico, pacificando os conflitos político-distributivos 

decorrentes da gestão da moeda por meio do seu apagamento. 

A natureza informal das sanções em relações de accountability social, somada ao 

direcionamento técnico da transparência empregada por autoridades monetárias, implica que 
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essas autoridades tendem a ser mais responsivas a investidores financeiros 

transnacionalmente distribuídos (Marktvolk) e às suas decisões de investimento do que às 

sanções reputacionais ou à reprovação pública que pode ser imposta por cidadãos e eleitores 

(Staatvolk). Neste sentido, ainda que haja um potencial democratizante nesses mecanismos, 

ele parece hoje menos relevante que o seu potencial de reforço de relações pré-existentes de 

dominação. 

Partindo de um referencial teórico diverso, Duran parece chegar a um diagnóstico 

ligeiramente menos pessimista: 

“(...) a transparência da tomada de decisão monetária tende a não 

revelar o fundamento e a forma como foi arbitrado o conflito social 

distributivo subjacente. A transparência passa a servir apenas como 

discurso para sustentar o status de autonomia operacional da 

autoridade monetária. No entanto, o direito não é técnica neutra e, 

ao institucionalizar o espaço de diálogo entre banco central, 

sociedade e poderes políticos, pode interferir na realidade e 

contribuir para desmistificar a cientificidade da gestão da moeda, 

expondo seu viés político” (Duran, 2012, pp. 261-262). 

Entendo que a afirmação acima deve ser parcialmente modulada. Quando se analisa 

o papel que o direito tem tido no funcionamento dos mecanismos de transparência da 

política monetária, o que se observa é algo muito mais próximo ao pessimismo 

bourdieusiano do que do construtivismo jurídico otimista de um Stuart Scheingold: reforça-

se a universalização, apriorização e normalização do modelo institucional e se apazigua o 

conflito pela violência simbólica, sem que se obtenha um consenso material entre os 

interesses em conflito. O poder simbólico do direito, nesse sentido, tem tendido à 

dominação, e não à mudança social - não porque não possa ser de outra forma, mas porque 

não tem sido de outro modo. No entanto, a análise sócio-jurídica pode, de fato, contribuir 

para a desmistificação da técnica e revelar os vieses políticos da transparência - algo que 

este trabalho pretendeu fazer. 

A contribuição deste trabalho, portanto, foi fornecer um arcabouço teórico apto a 

promover essa desconstrução. A separação entre funções jurídico-instrumentais e jurídico-

simbólicas, bem como o reconhecimento da capacidade do direito de construir a 
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legitimidade da ação estatal por meio de racionalidade simbólica, permite identificar os 

papéis do direito na legitimação da gestão da moeda de um modo que vai além do 

paradigma racional-formal weberiano, mas que reconhece, no campo jurídico, um espaço 

autônomo de reflexão. Com isso, entendo ter dado um passo pequeno, mas relevante, na 

exploração do fértil terreno de estudos sobre direito e moeda entre a dogmática formalista e 

as visões instrumentalistas do direito. 
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