
 

 

 

EXCELENTÍSSIMO SENHOR MINISTRO PRESIDENTE DO SUPREMO TRIBUNAL FEDERAL 

LUÍS ROBERTO BARROSO 

 

 

O PARTIDO DEMOCRÁTICO TRABALHISTA – PDT, pessoa jurídica de direito privado, 

inscrita no CNPJ sob o nº 00.719.575/0001-69, com sede na SAFS - Quadra 02 - Lote 03 (atrás do 

anexo do Itamaraty), Plano Piloto - Brasília/DF, CEP: 70042-900, neste ato representado por seu 

presidente nacional, ANDRÉ FIGUEIREDO, brasileiro, Deputado Federal, inscrito no CPF sob o nº 

259055033-20, vem, respeitosamente, por seus advogados in fine assinados, constituídos 

mediante instrumento procuratório que segue em anexo, perante Vossa Excelência, com 

fundamento no art. 102, §1º, da Constituição Federal de 1988, bem como nos dispositivos da Lei 

nº 9.882/1999, propor a presente: 

 

ARGUIÇÃO DE DESCUMPRIMENTO DE PRECEITO FUNDAMENTAL (ADPF) 

 

em face do Comunicado e da Ata que exteriorizam decisão colegiada do Conselho de 

Política Monetária (COPOM) do Banco Central do Brasil (BCB), tomada à sua 257ª reunião, em 

11 de dezembro de 2024, indicando como preceitos violados a garantia do desenvolvimento 

nacional (art. 3º, II, da CRFB), a valorização do trabalho humano (art. 170, caput, da CRFB), a livre 

iniciativa (art. 170, caput, da CRFB), a redução das desigualdades sociais e regionais (art. 3º, III e 

art. 170, VII, da CRFB), a busca do pleno emprego (art. 170, VIII, da CRFB), o equilíbrio 

orçamentário (art. 165, § 2º, da CRFB e art. 113 do ADCT), a moralidade administrativa (art. 37, 

caput, da CRFB) e a publicidade (art. 37, caput, da CRFB), pedra fundamental de seus direitos e 

garantias, fazendo-o com espeque nos pontos de fato e de direito doravante articulados.. 

 



 

 

 

I. DO CONTEXTO FÁTICO.  A DECISÃO DO COPOM.  

A disputa entre o Comitê de Política Monetária (Copom) do Banco Central e o governo 

brasileiro acerca da taxa básica de juros (Selic), toma forma de severa tensão institucional no 

âmbito da formulação e execução de uma das escolhas políticas fundamentais que, afinal, tem 

a capacidade de moldar o rumo econômico de uma nação. 

A taxa básica de juros não é elemento neutro ou meramente técnico. Constitui 

mecanismo pelo qual o sistema econômico regula as dinâmicas de crédito, consumo e 

investimento, desenhada para influenciar estruturalmente a distribuição de riquezas e 

oportunidades. A política monetária, entretanto, quando desvinculada da direção de 

concretização dos direitos constitucionais, assume caráter tecnocrático e passa a ser produzida 

e operada em um contexto sistêmico que, frequentemente, privilegia interesses de 

determinados grupos econômicos em detrimento de objetivos constitucionais mais amplos e 

contribui para uma fragmentação que efetivamente compromete a concretização constitucional. 

Sem se basear em elementos concretos, em conexão com as relações reais de produção, a 

política monetária se transforma em mero instrumento de apropriação de riquezas públicas, 

dístico de aumento da desigualdade de renda brasileira.  

Em tópico próprio, a decisão será extensivamente analisada. Em linhas gerais, a decisão 

está fundamentada em restar-se o Comitê surpreso com a resiliência da atividade econômica 

brasileira frente à política monetária contracionista, pelo que conclui ser necessário expandir as 

medidas recessivas, o que projeta ser eficaz para fazer com que a inflação alcance o centro da 

meta estabelecida de 3% para 2024 e 2025.1,2 

Embora formalmente seja um instrumento de política monetária, a taxa básica de juros 

(Selic) possui evidente feição político-constitucional. Elemento que, se utilizado de forma 

coerente com os objetivos da Constituição, pode promover estabilidade econômica e contribuir 

 
1 RESOLUÇÃO CMN Nº 4.918, DE 24 DE JUNHO DE 2021 – Fixa a meta para a inflação e seu intervalo de 
tolerância para o ano de 2024. 
2 RESOLUÇÃO CMN Nº 5.141, DE 26 DE JUNHO DE 2024 - Fixa o índice de preços a ser adotado para fins 
da nova sistemática de meta para a inflação estabelecida pelo Decreto nº 12.079, de 26 de junho de 2024, 
bem como a meta para a inflação e seu intervalo de tolerância, aplicáveis a partir de 1º de janeiro de 
2025. 
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para a justiça social. No entanto, se empregada de forma dissociada das necessidades concretas 

da população brasileira e da realidade produtiva, converte-se em verdadeiro mecanismo de 

exclusão e de perpetuação de desigualdades, teratológico instrumento de apropriação 

orçamentária por parte do sistema financeiro.  

O conteúdo constitucional da matéria é inegável, bastando rememorar que o teto da 

taxa de juros constava do texto originário da Constituição (antigo art. 192, § 3º). A supressão 

posterior do dispositivo pelo Poder Reformador não interdita o debate constitucional nem a 

jurisdição desta Corte sobre o assunto, apenas traz à arena um novo sujeito, também 

constitucionalmente previsto: o Banco Central do Brasil. 

Reitere-se que a taxa básica de juros (ou mesmo o conjunto da política monetária), 

não se configura como domínio de expertise puramente econômica, tratando-se de verdadeira 

construção normativa que reflete decisões valorativas e políticas, submetida à Constituição, a 

privilegiar a dignidade da pessoa humana, o trabalho como fundamento da ordem econômica 

e a promoção do bem-estar coletivo como objetivos centrais do Estado brasileiro. A narrativa 

de realizar um corte epistemológico e valorativo, para conceber as decisões do Copom apenas 

como uma decisão técnica, destituída de roupagem política, não encontra agasalho seguro na 

empiria, muito menos em seus efeitos e na captura do orçamento público brasileiro. 

A aparente antinomia entre política econômica e política social, entre estabilidade 

monetária e justiça social foi resolvida pela fórmula constitucional e não tem lugar no Estado 

Democrático de Direito que a Constituição Federal conformou para o Brasil. Ela exige uma 

política monetária que seja capaz de harmonizar os objetivos fundamentais da república, a 

erradicação da pobreza, a redução das desigualdades, a promoção do desenvolvimento, pelo 

que a taxa básica de juros deve ser estabelecida com equilíbrio, a ser capaz de controlar a 

inflação e, ao mesmo tempo, não asfixiar o crescimento econômico e social. 

O Copom, enquanto órgão técnico do Banco Central, desempenha função essencial no 

sistema econômico brasileiro: a manutenção da estabilidade monetária. Sua principal 

ferramenta é a definição da taxa básica de juros, a Selic, que influencia diretamente o custo do 

crédito, o consumo e os investimentos. A decisão sobre a taxa básica de juros deve-se 

fundamentar na avaliação de riscos inflacionários e na necessidade de preservação do poder de 

compra da moeda, o que faz à luz da autonomia conferida ao Banco Central, cuja função é blindar 



 

 

 

a política monetária de eventuais pressões político-partidárias, a assegurar previsibilidade e 

confiança na moeda brasileira.  

A política de juros, contudo, insere-se em contexto estruturante da concretização 

constitucional, pois que irradia efeitos diretos sobre o crescimento econômico, a geração de 

empregos e a redução de desigualdades. É que taxas de juros elevadas tornam o crédito mais 

caro, desestimulam o consumo e inibem investimentos produtivos, o que impacta 

negativamente a atividade econômica e, por via de consequência, a arrecadação fiscal e as 

condições de vida da população. Em um contexto de inflação controlada, a manutenção de 

juros altos constitui desnecessário entrave ao desenvolvimento nacional, pois reduz a 

capacidade de implementar políticas públicas e o desenvolvimento da atividade produtiva 

nacional, enquanto beneficia o capital de investimento especulativo.  

Em uma democracia constitucional, decisões como a definição da taxa básica de juros, 

não são tomadas em um vácuo normativo. Trata-se de decisão administrativa de órgão de 

Estado, ainda que autônomo, e submete-se ao debate republicano e ao bloco de 

constitucionalidade, que alberga não apenas a estabilidade econômica, mas também o 

crescimento econômico inclusivo e sustentável, em conformidade com os objetivos 

fundamentais da República e os direitos fundamentais da população brasileira. 

Esta arguição não pretende, contudo, que a Corte Suprema se substitua à autoridade 

monetária, mas, simplesmente, que submeta esta última aos preceitos da Constituição 

econômica. Nos tópicos seguintes, serão detalhadas as razões pelas quais o ato do Poder Público 

aqui descrito constitui objeto legítimo de uma ADPF e porque materializa, ao cabo, ofensas à 

Constituição da República, além de uma omissão constitucional relacionada com essa 

inconstitucionalidade. 

Pretende-se, por meio desta arguição, que a Suprema Corte, no exercício da jurisdição 

constitucional, seja um instrumento de efetivação da Constituição econômica para aperfeiçoar 

o processo decisório e o accountability do Comitê de Política Monetária e do BCB, evitando a 

repetição de decisões como a aqui referida e de seus efeitos nocivos sobre valores 

constitucionalmente protegidos.  



 

 

 

II. REQUISITOS DE ADMISSIBILIDADE 

A ADPF, prevista na Constituição Federal, artigo 102, §1º, e regulamentada pela Lei nº 

9.882/1999, tem como objetivo principal evitar o descumprimento de preceito fundamental, 

ampliando a proteção jurisdicional.3 Segundo André Ramos Tavares, o termo "descumprimento" 

abrange a violação de norma constitucional fundamental por qualquer comportamento, seja o 

ato normativo ou não. A Lei nº 9.882/1999 prevê duas hipóteses de cabimento da ADPF: a 

arguição autônoma, uma típica modalidade de jurisdição constitucional abstrata, desvinculada 

de caso concreto, e a incidental, que pressupõe a existência de uma lide intersubjetiva com 

controvérsia constitucional relevante. 

Dispõe o artigo 1º, caput, da Lei nº 9.882/1999 que a arguição prevista no §1º do artigo 

102 da Constituição Federal será proposta perante o Supremo Tribunal Federal, com o objetivo 

de evitar ou reparar lesão a preceito fundamental decorrente de ato do Poder Público. A Lei nº 

9.882/1999 estabelece que também caberá ADPF quando for relevante o fundamento da 

controvérsia sobre lei ou ato normativo federal, estadual ou municipal, inclusive aqueles 

anteriores à Constituição. Os requisitos de admissibilidade são: a lesão ou ameaça a preceito 

fundamental, a existência de Ato do Poder Público capaz de provocar a lesão e Inexistência de 

outro meio eficaz para sanar a lesividade. Passa-se a detalhar e demonstrar a presença, no caso 

vertente, de todos os requisitos de admissibilidade para a ADPF, de modo a viabilizar o 

conhecimento da arguição por esta Corte. 

II.I. DO ATO DO PODER PÚBLICO 

A teor do comando vertido do artigo 1º, da Lei nº 9.882/1999, a ADPF terá por objeto 

evitar ou reparar lesão a preceito fundamental, resultante de ato do Poder Público. GEORGES 

ABBOUD nos ensina que “esse ato do poder público pode ser normativo ou administrativo, 

comissivo ou omissivo”, complementando que “a amplitude do conceito de Poder Público apto 

a ser objeto da ADPF torna-a importante via processual de controle democrático, uma vez que 

essa abertura permite que atos bastante atípicos sejam confrontados com a Constituição”4. 

 
3 AGRA, Walber de Moura. Curso de direito constitucional. 9. Ed. Belo Horizonte: Fórum, 2018. P. 703. 
4 ABBOUD, Georges. Processo Constitucional Brasileiro. São Paulo: Thomson Reuters, 2021. 



 

 

 

Como exemplos de atos do Poder Público que já foram admitidos como objetos de 

ADPF, pode-se mencionar: i) conjuntos de decisões judiciais (ADPF nº 405/RJ, ADPF nº 324/DF); 

ii) acordos de leniência (ADPF nº 568/PR); iii) política de segurança pública (ADPF nº 635/RJ ou 

“ADPF das Favelas”). 

No caso posto sob análise, o ato estatal do qual resulta a lesão que se pretende reparar 

consubstancia-se na decisão registrada em ata da 267ª reunião do Comitê de Política Monetária 

(Copom), que elevou a taxa básica de juros (Selic) em 1,00 ponto percentual, fixando-a em 

12,25% ao ano, além de haver sinalizado para novos ajustes de igual magnitude nas próximas 

reuniões. Sendo esse o contexto, denota-se que o objeto de controle ora submetido à 

jurisdição deste Tribunal satisfaz o conceito de “ato de Poder Público” que legitima a 

admissibilidade da ADPF. 

II.II. DA OBSERVÂNCIA DO POSTULADO DA SUBSIDIARIEDADE 

O artigo 4º, §1º, da Lei nº 9.882/1999 é categórico quanto à vedação do ajuizamento 

da arguição de descumprimento de preceito fundamental quando houver qualquer outro meio 

eficaz de sanar a lesividade5. Vale dizer, a ADPF somente poderá ser usada quando não houver 

mais nenhum mecanismo adequado para a garantia dos preceitos fundamentais, ou quando 

esses mecanismos não produzirem os efeitos desejados 6.  

Da análise do preceptivo legal mencionado poderia parecer que somente na hipótese 

de absoluta inexistência de qualquer outro meio eficaz de para afastar eventual lesão poder-se-

ia manejar a arguição de descumprimento de preceito fundamental. No entanto, conforme 

preleciona Hely Lopes Meirelles, uma leitura mais cuidadosa há de revelar que na análise sobre 

a eficácia da proteção de preceito fundamental deve predominar um enfoque de efetividade 

para proteção da ordem constitucional objetiva. Ou seja, se se considera o caráter objetivo do 

 
5 Art. 4º A petição inicial será indeferida liminarmente, pelo relator, quando não for o caso de arguição de 
descumprimento de preceito fundamental, faltar algum dos requisitos prescritos nesta Lei ou for inepta. 
§ 1º Não será admitida arguição de descumprimento de preceito fundamental quando houver qualquer 
outro meio eficaz de sanar a lesividade. 
6 “A mera possibilidade de utilização de outros meios processuais, no entanto, não basta, só por si, para 
justificar a inovação do princípio em questão, pois, para que esse postulado possa legitimamente incidir, 
revelar-se-á essencial que os instrumentos disponíveis mostrem-se aptos a sanar, de modo eficaz e real, 
a situação de lesividade que se busca neutralizar com o ajuizamento da ação constitucional de arguição 
de descumprimento de preceito fundamental” (ADPF nº 17/AP, Rel, Min. Celso de Mello).  



 

 

 

instituto, o meio eficaz de sanar a lesão parece ser aquele apto a solver a controvérsia 

constitucional relevante de forma ampla, geral e imediata.7 

O debate acerca da subsidiariedade não pode ser formalista, mas deve ter em seu 

cerne a efetividade da medida alternativa. Logo, uma adequada execução do teste de 

subsidiariedade exige que se indague se a alternativa apontada é capaz de, eficazmente, com 

força e extensão, reparar a lesão à ordem objetiva. 

Esclarece, nesse ponto, o CELSO DE MELLO: 

 “o princípio da subsidiariedade “não pode – nem deve – ser invocado para 

impedir o exercício da ação constitucional de arguição de descumprimento 

de preceito fundamental, eis que esse instrumento está vocacionado a 

viabilizar, numa dimensão estritamente objetiva, a realização jurisdicional de 

direitos básicos, de valores essenciais e de preceitos fundamentais 

contemplados no texto da Constituição da República. Se assim não se 

entendesse, a indevida aplicação do princípio da subsidiariedade poderia 

afetar a utilização dessa relevantíssima ação de índole constitucional, o que 

representaria, em última análise, a inaceitável frustração do sistema de 

proteção que a Carta Política institui em favor de preceitos fundamentais, de 

valores essenciais e de direitos básicos, com grave comprometimento à 

própria efetividade da Constituição”8.  

Ensina o Ministro LUÍS ROBERTO BARROSO que  

“a demora inevitável no esgotamento de todas as outras vias comprometerá, 

naturalmente, os objetivos visados pela arguição, dentre os quais o de evitar 

a incerteza trazida por decisões contraditórias e de promover segurança 

jurídica. É necessária, portanto, uma interpretação mais aberta e 

construtiva da regra da subsidiariedade. A questão central aqui parece 

estar na eficácia do outro meio referido na lei, isto é, no tipo de solução 

que é capaz de produzir. Considerando que a decisão na ADPF é dotada de 

caráter vinculante e contra todos, quando esses efeitos forem decisivos para 

o resultado que se deseja alcançar, dificilmente uma ação individual ou 

coletiva de natureza subjetiva poderá atingí-los. 9 

 
7 MEIRELLES, Hely Lopes. Mandado de segurança e ações constitucionais. 29. Ed. São Paulo: Malheiros, 
2006. P. 501 
 
8 ADPF nº 187/DF, Rel. Min. Celso de Mello, Tribunal Pleno, j. 15/06/2011. 
9 BARROSO, Luís Roberto. O controle de constitucionalidade no direito brasileiro. 5. Ed. São Paulo: 
Saraiva, 2011. P. 314. 



 

 

 

Por sua vez, LENIO LUIZ STRECK pondera que: 

 “torna-se imperativo que o Supremo Tribunal Federal faça uma 

interpretação conforme a Constituição (verfassungskonforme Auslegung), 

permitindo que, em determinadas circunstâncias, não se torne exigível o 

esgotamento das vias judiciárias. Pensar o contrário é esvaziar esse 

importante instituto, além de estabelecer uma leitura metafísica dele, 

obstaculizando o aparecer da singularidade. Afinal, hermenêutica é (sempre) 

aplicação, é (sempre) concretização”. 10  

Esta Corte já decidiu que “no juízo de subsidiariedade há de se ter em vista, 

especialmente, os demais processos objetivos já consolidados no sistema constitucional” 

(ADPF nº 388). Além disso, nesse mesmo precedente, o Tribunal ressaltou a “relevância do 

interesse público como critério para justificar a admissão da arguição de descumprimento”11. 

No caso sub examine, é iniludível a relevância do interesse público envolvido na análise da 

juridicidade da decisão que fixa a taxa básica de juros da economia. 

In casu, inexiste outro meio processual – especialmente no sistema de controle 

abstrato - apto a inaugurar a jurisdição constitucional deste Pretório Máximo, que possibilite 

impedir que o ato ora atacado produza efeitos sem possibilidades de reparação. Isso dito, 

ressumbre iniludível que a pretensão ora deduzida nesta sede processual não encontra 

obstáculo na regra inscrita no artigo 4º, §1º, da Lei nº 9.882/1999, o que permite, satisfeita a 

exigência imposta pelo postulado da subsidiariedade, a admissibilidade da presente Arguição de 

Descumprimento de Preceito Fundamental. 

II.III. DA LESÃO OU AMEAÇA A PRECEITO FUNDAMENTAL 

Preceito significa ordem, comando, prescrição, o que abrange o conceito de norma 

como gênero do qual defluem duas espécies: as regras e os princípios constitucionais. 12 O 

segundo designativo indica a fundamentalidade do preceito, sua imprescindibilidade para o 

 
10 STRECK, Lenio Luiz. Jurisdição constitucional. 5. Ed. Rio de Janeiro: Forense, 2018. P. 531. 
11 ADPF nº 388/DF, Tribunal Pleno, Rel. Min. Gilmar Mendes, j. 09/03/2016. 
12 “Nos quadrantes do Direito, portanto, a noção de preceito ancora-se na ideia de ‘ordem’, ‘comando’, 
identificando-se, uma vez mais, com o sentido que se encontra tanto em regras quanto em princípios. 
Parece, pois, que ‘preceito’ engloba tanto as regras quanto os princípios. Assim, torna-se sinônimo de 
‘norma’, no sentido empregado acima, insista-se, designativo das regras e princípios jurídicos”. TAVARES, 
André Ramos. Tratado de arguição de descumprimento de preceito fundamental. São Paulo: Saraiva, 
2001. P. 117.  



 

 

 

conjunto de normas que formam a Carta Magna. Para JOSÉ AFONSO DA SILVA, preceito fundamental 

não é a mesma coisa que princípio fundamental, obtendo um alcance mais amplo para abranger 

todas as prescrições que dão o sentido básico do regime constitucional, sintetizando as 

estruturas principais da Constituição e os alicerces precursores dos direitos fundamentais13. 

Nota-se, com isso, que a lesão a preceito fundamental não se configurará apenas 

quando se verificar possível acinte a um princípio fundamental, mas também a disposições que 

confiram densidade normativa ou significado específico a esse princípio. Sustenta ANDRÉ RUFINO 

DO VALE que tendo em vista as interconexões e interdependências entre princípios e regras, não 

seria recomendável proceder-se a uma distinção entre essas duas categorias, fixando-se um 

conceito extensivo de preceito fundamental, abrangente das normas básicas contidas no texto 

da Carta Magna. 14  

Dependendo da extensão dada ao mencionado instituto jurídico, ele pode se tornar 

um relevante instrumento para a garantia dos direitos fundamentais da sociedade, mormente 

quando não há nenhum sentido para interpretação restritiva do seu alcance, que abrangeria 

apenas os preceitos fundamentais. Mesmo diante da indefinição quanto à extensão do conceito, 

parece não pairar dúvidas de que cabe arguição de preceito fundamental contra afronta aos 

direitos e garantias fundamentais (arts. 5º ao 17 da CRFB/88), às cláusulas pétreas (art. 60, I ao 

IV da CRFB/88) e aos princípios sensíveis (art. 34, I a VII da CRFB/88), dentre outros contidos nas 

demais partes da Lex Mater, que deve ser interpretada como um todo sistêmico. 

Frise-se que devem ser entendidos não apenas os preceitos explícitos, mas também os 

implícitos, que aumentam a eficácia do ordenamento jurídico. Se não fosse assim, a tutela dos 

direitos fundamentais restaria incompleta, e a jurisdição constitucional deixaria de auferir um 

importante elemento de legitimidade.  

Conforme será demonstrado pormenorizadamente, os preceitos fundamentais 

vulnerados são a trajetória sustentável da dívida pública (art. 165, § 2º, CRFB); o princípio do 

equilíbrio orçamentário (art. 113, ADCT); os valores sociais do trabalho e da livre Iniciativa (CRFB, 

 
13 SILVA, José Afonso da. Curso de direito constitucional positivo. 16. Ed. São Paulo: Malheiros, 1999. P. 
559. 
14 VALE, André Rufino. Estrutura das normas de direitos fundamentais: repensando a distinção entre 
regras, princípios e valores. São Paulo: Saraiva, 2009.  



 

 

 

Art 1º, IV);  o objetivo de construir uma sociedade livre, justa e solidária (CRFB, Art 3º, I); o 

objetivo de garantir o Desenvolvimento Nacional (CRFB, Art 3º, II); o objetivo de erradicar a 

pobreza e a marginalização e reduzir as desigualdades sociais e regionais (CRFB, Art 3º, III); a 

valorização do trabalho humano e da livre iniciativa como fundamentos da Ordem Econômica 

(CRFB, Art. 170, caput); a redução das Desigualdades regionais e sociais (CRFB, Art. 170, VII); a 

busca do pleno emprego; (CRFB, Art. 170, VIII); no que foram um bloco de constitucionalidade 

imprescindível para a consolidação de um Estado Democrático de Direito.  

II.IV. LEGITIMIDADE 

Nos termos do artigo 2º, I, da Lei nº 9.882/99, os legitimados ativos para a Arguição de 

Descumprimento de Preceito Fundamental, são definidos no rol do art. 103 da Constituição. A 

norma inovou ao trazer extenso rol de legitimados à propositura de ações de controle 

concentrado de constitucionalidade. Sobre o assunto, Instado diversas vezes a se manifestar 

sobre o alcance e os requisitos de enquadramento à legitimação ativa, o STF assentou que, 

apesar do extenso rol, os legitimados são definidos em numerus clausus, inviável a sua ampliação 

para a propositura da ADPF.15 

 A conformação constitucional dos Partidos Políticos lhes confere o poder-dever de 

preservar a supremacia normativa da Constituição a defesa da integridade jurídica do 

ordenamento. ○ reconhecimento da legitimidade ativa das agremiações partidárias para a 

instauração do controle normativo abstrato, sem restrições de vínculo de pertinência temática, 

constitui natural derivação da própria natureza de suas atribuições institucionais 16. 

Daí que aos partidos políticos com representação no congresso nacional se 

reconhece a legitimação ativa universal, é dizer, gozam da ampla prerrogativa de arguir o 

descumprimento de preceito fundamental. Consolidado o entendimento de que, quanto aos 

partidos políticos, inexiste qualquer exigência de pertinência temática para reconhecimento da 

legitimidade ad causam17, à agremiação partidária, a legitimidade ativa é aberta pela 

 
15 ADPF 75-AgR, rel. min. Ricardo Lewandowski, DJ 02/06/2006. 
16 FLAKS, Milton. Instrumentos processuais de defesa coletiva. In: Revista de Direito Administrativo, Rio 
de Janeiro, 190:I-III, p. 69, out./dez., 1992.  
17 RTJ 158/441-442, Rel. Min. CELSO DE MELLO, Pleno 



 

 

 

representação no Congresso Nacional,18 aferível no momento da propositura. No ponto, 

irrelevante a eventual perda superveniente de representação parlamentar, que não afeta a ação 

proposta, em reconhecimento ao caráter eminentemente objetivo do processo. 

Assim, que patente a legitimação do Partido Democrático Trabalhista (PDT), com 

representação no Congresso Nacional, à propositura da presente ADPF, a teor do comando 

descrito no artigo 103, inciso VIII, da Constituição Federal de 1988. 

III. DO ATO DO PODER PÚBLICO INQUINADO. ATA E COMUNICADO DA 267ª REUNIÃO 
DO COMITÊ DE POLÍTICA MONETÁRIA (COPOM). 

Nos dias 10 e 11 de dezembro de 2024, conforme registrado na Ata da 267ª reunião 

do Comitê de Política Monetária (Copom)19, o Comitê analisou a conjuntura econômica e 

decidiu elevar a taxa básica de juros (Selic) em 1,00 ponto percentual, fixando-a em 12,25% ao 

ano. O documento também sinalizou a possibilidade de mais dois ajustes de igual magnitude 

nas próximas reuniões, caso o “cenário econômico adverso” persista. 

A decisão aponta como fundamento a necessidade de controle das pressões 

inflacionárias a justificar uma política monetária mais contracionista e aponta como obstáculo a 

“resiliência econômica brasileira”, apesar das já elevadas das taxas de juros, – evidenciada pelo 

inesperado crescimento do PIB e dinamismo no mercado de trabalho, impulsionados por uma 

demanda interna robusta e políticas fiscais expansionistas.  

Destaca como relevante também o conflito entre a política fiscal e a política monetária, 

porque o estímulo fiscal e o crescimento do crédito mitigam os efeitos contracionistas das 

elevações das taxas de juros praticadas pelo Comitê. E avalia que a conjuntura econômica 

internacional, marcada por incertezas econômicas e geopolíticas, amplificam os impactos 

inflacionários internos. Ressalte-se que os efeitos dessa política monetária estiola totalmente a 

política fiscal, que o mercado financeiro quer imputar apenas ao caráter “perdulário” do 

 
18 CRFB. ADPF 126-MC, rel. min. Celso de Mello, decisão monocrática, julgamento em 19-12-2007, DJE de 
1º-2-2008.No mesmo sentido: ADPF 204, rel. min. Dias Toffoli, decisão monocrática, julgamento em 16-
12-2009, DJE de 1º-2-2010. 
19 Atas do Comitê de Política Monetária – Copom – 267ª Reunião - 10-11 dezembro, 2024 
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascopom 

https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascopom


 

 

 

governo. Propõe-se um ajuste fiscal apenas pelo lado das contas públicas, deixando intocada a 

sangria provocada pelos juros extorsivos. 

A estratégia de elevação da Selic e o compromisso declaradamente inarredável de 

convergir a inflação à meta suscitam questionamentos sobre a eficiência da medida, porquanto 

reflete a tentativa de preservar a credibilidade da política monetária às expensas do setor 

produtivo real, com altíssimos custos e de forma ineficiente, provocando óbices a concretização 

dos objetivos fundamentais da República e a realização da ordem econômica constitucional. 

Neste contexto, foi publicada a decisão colegiada de 11 de dezembro de 2024, por meio 

da qual o Conselho de Política Monetária (COPOM) do BCB, desatrelado de qualquer incidência 

a Constituição econômica e a elementos não episódicos, elevou a taxa básica de juros da 

economia brasileira em 1,0 (um) ponto percentual (p.p.).  

Aplicando sobre o comunicado oficial do Copom a teoria dos motivos determinantes, 

fica evidente o intuito recessivo da decisão colegiada, bem como a desconsideração, dentre as 

razões ensejadoras da decisão, dos efeitos prodrômicos do ato sobre a trajetória da dívida 

pública, o pleno emprego, a livre iniciativa e a primazia da renda do trabalho sobre a renda do 

capital. 

Em que pesem os eufemismos que permeiam o documento, o intuito recessivo se 

clarifica na leitura da Ata do Copom:20  

“6. Analisando o período corrente de atividade econômica, persiste um 

cenário de atividade resiliente com dinamismo maior do que esperado, 

como evidenciado na divulgação do PIB do terceiro trimestre, levando a nova 

reavaliação de um hiato mais positivo. O mercado de trabalho também segue 

aquecido, com aumento da população ocupada, queda da taxa de 

desemprego e aumento da formalização de postos. (...) Em particular, o 

ritmo de crescimento do consumo das famílias e da formação bruta de 

capital fixo indica uma demanda interna crescendo em ritmo bastante 

intenso, apesar da política monetária contracionista.  

17. O Comitê reforçou a visão de que o esmorecimento no esforço de 

reformas estruturais e disciplina fiscal, o aumento de crédito direcionado e as 

incertezas sobre a estabilização da dívida pública têm o potencial de elevar a 

taxa de juros neutra da economia, com impactos deletérios sobre a potência 

 
20 https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/comunicadoscopom (Data de publicação: 11/12/2024) 

https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/comunicadoscopom


 

 

 

da política monetária e, consequentemente, sobre o custo de desinflação em 

termos de atividade. (...) 

21. O Comitê avaliou que houve uma deterioração adicional no cenário de 

inflação, como refletido nas expectativas e projeções de inflação. Concluiu-se 

que os determinantes de prazo mais curto, como a taxa de câmbio e a 

inflação corrente, e os determinantes de médio prazo, como o hiato do 

produto e as expectativas de inflação, se deterioraram de forma relevante. 

Tal piora demanda uma política monetária ainda mais contracionista. 

22. O Comitê então decidiu, unanimemente, pela elevação de 1,00 ponto 

percentual na taxa Selic e pela comunicação de que, em se confirmando o 

cenário esperado, antevê ajuste de mesma magnitude nas próximas duas 

reuniões. Na discussão que embasou tal deliberação duas dimensões foram 

bastante discutidas. Em primeiro lugar, a magnitude da deterioração de curto 

e médio prazo do cenário de inflação exigia uma postura mais tempestiva para 

manter o firme compromisso de convergência da inflação à meta. Em 

segundo, vários riscos se materializaram tornando o cenário mais adverso, 

mas menos incerto, permitindo maior visibilidade para que o Comitê 

oferecesse uma indicação de como antevia as próximas decisões”. 

Do teor da Ata, percebe-se que o dinamismo da atividade econômica, a queda da taxa 

de desemprego e o aumento da formalização são encarados unicamente como riscos, em 

absoluta divergência com o mandato legal e constitucional da autonomia do Banco Central, que 

deve compatibilizar a garantia da estabilidade dos preços com a busca do pleno emprego e 

demais direitos fundamentais agasalhados pela Constituição Cidadã. Não há sequer um 

parágrafo da Ata do Copom em que se revele qualquer ponderação do Comitê acerca dos 

impactos daquela decisão sobre o mercado de trabalho ou a qualidade de vida dos cidadãos. 

A decisão do Copom não pondera em nenhum instante sobre os impactos da medida 

sobre o orçamento fiscal e sobre a trajetória da dívida pública. Com efeito, especialistas preveem 

que a decisão consubstanciada na última Ata pode inflar a dívida bruta brasileira em quase R$ 

100 bi, o que equivale a um nível relevante da economia prevista no pacote de gastos 

recentemente anunciado pelo governo federal. 

Além disso, como será demonstrado a posteriori, o contraste da Ata com as Resoluções 

BCB nº 46/2020 e nº 61/2021. A simples leitura de ambas deixa clara a inexistência de uma 

parametrização para a definição da Selic-Meta, deixando ao Copom uma discricionariedade 

injustificável. Essa falta de uma metodologia calcada nos verdadeiros limites e potenciais da 



 

 

 

política monetária tem levado a decisões contracionistas injustificáveis sob o crivo da 

razoabilidade e da proporcionalidade – que possuem, evidentemente, sede constitucional. 

Defende-se, pois, que diante dos reiterados acintes à Constituição Econômica e aos 

direitos e garantias fundamentais, há uma omissão inconstitucional do BCB ao não definir uma 

metodologia de cálculo da “Meta da Selic” que leve em consideração núcleos de inflação 

efetivamente suscetíveis à política monetária, bem como os impactos das decisões do Copom 

sobre o mercado de trabalho e as contas públicas. Isso ocorre porque preços de bens não 

comercializáveis, preços sujeitos à monopólios ou administrados pelo Estado, não estão 

diretamente sujeitos aos influxos da taxa de juros.  Ou seja, deixou-se que o Copom, alienado da 

sociedade real, tome decisões que impactam pesarosamente na economia, sem balizas seguras 

que possam indicar a necessidade da alta de juros e sua trajetória de ascensão.  

Portanto, a análise da consistência da política regulatória empreendida pelo BCB não 

escapa ao crivo do Poder Judiciário. Como será visto, nem mesmo nos Estados Unidos esse 

paradigma de deferência irresoluta sobrevive. Políticas regulatórias – sejam elas sanitárias, 

concorrenciais, ambientais ou monetárias – não constituem um locus apartado da incidência da 

força normativa da Constituição.  

IV. PREMISSAS TEÓRICAS 

IV.I. SUPERAÇÃO DA DOUTRINA CHEVRON 

A partir do julgamento de Chevron U.S.A., Inc. vs. Natural Resources Defense Council, 

Inc. pela Suprema Corte dos Estados Unidos em 1984, inaugurou-se uma das mais importantes 

tradições jurisprudenciais em matéria de direito administrativo: a deferência do Poder Judiciário 

às interpretações (e decisões) dadas pelas agências reguladoras independentes diante de 

alguma ambivalência legislativa. Noutros termos: se o Parlamento promulga uma lei ambígua ou 

pouco específica em determinada matéria, isso significaria que se delegou implicitamente ao 

órgão regulador pertinente a competência para delimitar o sentido concreto da norma geral21. 

 
21 ADAMI, Mateus; COUTINHO, Diogo. O fim de Chevron e o futuro da regulação no Brasil. Disponível em: 
< https://www.jota.info/artigos/o-fim-de-chevron-e-o-futuro-da-regulacao-no-brasil>. Acesso em 22 dez. 
2024. 



 

 

 

Esse precedente – aparentemente simples – desdobrou-se em conclusões relevantes 

para o direito administrativo. Insculpiu-se, a partir do Caso Chevron, a premissa de que o Poder 

Judiciário, por não ter expertise técnica sobre matérias delegadas às agências reguladoras, 

deveria sempre resguardar o entendimento sedimentado naquele órgão do Poder Executivo. 

Criou-se uma verdadeira zona de imunidade à revisão judicial, o que permitiu, ao longo de 

décadas, que disfuncionalidades e arbitrariedades regulatórias ficassem protegidas de 

qualquer tipo de revisão jurisdicional, inclusive quanto à pertinência técnica das razões 

motivadoras das decisões. 

Em 2024, assistiu-se no âmbito da Suprema Corte dos Estados Unidos da América22 a 

superação da tradicional da Doutrina Chevron, depois de 40 (quarenta) anos. Para a Suprema 

Corte norte-americana, a aplicação da Chevron resultara na abdicação pelos juízes de seus 

próprios deveres institucionais.23  

Tratou-se, na espécie, do caso Loper Bright Enterprises et.al. vs. Raimondo, Secretary 

of Commerce et. al., em que se discutia uma interpretação da legislação federal para o setor de 

pesca dada por uma agência específica. A Suprema Corte entendeu que “os tribunais não 

deveriam mais conceder deferência automática às interpretações das agências administrativas 

em casos de ambiguidade legal, cabendo-lhes a interpretação direta da lei, sem qualquer 

reverência especial ao posicionamento das agências”24. 

Embora este Tribunal tenha, em muitos casos, aplicado hermeticamente a Doutrina 

Chevron para não se imiscuir no mérito de decisões regulatórias, fato é que há precedentes em 

que se reconheceu a necessidade de revisão judicial do teor de decisões regulatórias 

insuficientemente fundamentadas ou com efeitos prodrômicos inconstitucionais. 

 
22 Loper Bright Enterprises vs. Raimondo, Certiorari for the District of Columbia Circuit, Decided 
28/06/2024. Disponível em: <https://www.supremecourt.gov/opinions/23pdf/22-451_7m58.pdf >. 
Acesso em 16 dez. 2024. 
23 “Chevron was a judicial invention that required judges to disregard their statutory duties. And the only 
way to “ensure that the law will not merely change erratically, but will develop in a principled and 
intelligible fashion” is for us to leave Chevron behind”. (Loper Bright Enterprises vs. Raimondo, Certiorari 
for the District of Columbia Circuit, Decided 28/06/2024. Disponível em: 
<https://www.supremecourt.gov/opinions/23pdf/22-451_7m58.pdf >. Acesso em 16 dez. 2024, p. 34). 
24 NETO, Giuseppe; LEONI, Fernanda. Superação da Doutrina Chevron nos EUA e seus impactos no Brasil. 
Disponível em: <https://www.conjur.com.br/2024-jul-17/superacao-da-doutrina-chevron-nos-eua-e-
seus-impactos-no-brasil/>. Acesso em 22 dez. 2024. 



 

 

 

É o caso, por exemplo, da ADI nº 4.874/DF, em que, apesar de admitir como premissa 

a deferência do Poder Judiciário às decisões imparciais dos órgãos colegiados de agências 

reguladoras, esta Corte deixou premente que, no caso de “temas juridicamente sensíveis”, o 

“parâmetro da não-deferência se impõe como método de controle”. Transcreve-se trecho 

elucidativo do voto da Ministra Relatora25: 

“Se, por certo, não se pode mais ignorar a possibilidade de que o Legislador 

habilite formalmente às agências reguladoras a desenvolverem o conteúdo 

normativo previsto em Lei, nem por isso deve-se rejeitar qualquer perspectiva 

crítica do fenômeno à luz do princípio democrático. É que, a habilitação das 

agências não pode configurar uma renúncia do Poder Legislativo quanto à sua 

competência para expressar a vontade geral do povo, devendo, ao contrário, 

ser fixada invariavelmente acompanhada de standards de conteúdo, de 

diretrizes políticas que limitem a atuação da Administração Pública a fim de 

que a norma habilitante não corresponda a um “cheque em branco”. 

No ponto, importa destacar ainda outro julgado:  

A possibilidade de intervenção do Estado no domínio econômico não 

exonera o poder público do dever jurídico de respeitar os postulados que 

emergem do ordenamento constitucional brasileiro. Razões de Estado – que 

muitas vezes configuram fundamentos políticos destinados a justificar, 

pragmaticamente, ex parte principis, a inaceitável adoção de medidas de 

caráter normativo – não podem ser invocadas para viabilizar o 

descumprimento da própria Constituição. As normas de ordem pública – 

que também se sujeitam à cláusula inscrita no art. 5º, XXXVI, da Carta 

Política (RTJ 143/724) – não podem frustrar a plena eficácia da ordem 

constitucional, comprometendo-a em sua integridade e desrespeitando-a 

em sua autoridade. 

[RE 205.193, rel. min. Celso de Mello, j. 25-2-1997, 1ª T, DJ de 6-6-1997.] 

 

A gravidade do contexto fático sobre o qual recai esta arguição exige que os 

pressupostos adotados pela Suprema Corte dos EUA e por este próprio Tribunal em alguns 

casos sejam evocados para que não se responda às graves contradições da condução de nossa 

política monetária com uma simples deferência. Os fundamentos racionais das decisões do 

Copom não podem se apartar das premências econômicas reais, e o Poder Judiciário tem 

 
25 ADI nº 4.878/DF, Tribunal Pleno, Rel. Min. Rosa Weber, j. 01/02/2018, p. 11. 



 

 

 

aptidão técnica para, se não se substituir à autoridade monetária, exigir que esta atue 

conforme a Constituição. 

É que a autonomia técnica não deve ser confundida com isolamento político, ou 

jurídico-institucional, sendo indispensável que todos os atos do Banco Central do Brasil, ainda 

que dotado de autonomia, sejam harmônicos com o Estado Democrático de Direito. Mais ainda 

porque formulam e implementam políticas públicas, de modo que suas decisões produzem 

expressivos impactos econômicos e sociais.  

No ponto, é preciso que as decisões do autônomo Banco Central sejam passíveis de 

revisão judicial. Não podem as decisões do Banco Central colidir contra o bloco de 

constitucionalidade dos direitos e garantias inscritos na Constituição de 1988. Da formulação e 

implantação das políticas monetárias, como de toda política pública, devem partir a promoção 

do acesso e da inclusão, no sentido de formular soluções estruturais que evitem a contínua 

produção de desequilíbrios econômicos e sociais.  

O que, em nada destoa da tese fixada por ocasião do julgamento da ADI nº 6.696/DF, 

em que este Supremo Tribunal Federal declarou a constitucionalidade da LC nº 179/2021, 26 

porquanto a atuação dos diretores do Banco Central continua passível de controle judicial, uma 

vez constatadas anomalias que constranjam o bloco de normas que informa a Constituição 

econômica, ou mesmo os parâmetros elementares que regem a Constituição administrativa. 

IV.II. BLOCO DE CONSTITUCIONALIDADE 

Bloco de constitucionalidade é um conjunto de princípios, contidos ou não na Carta 

Magna, que compartilham a mesma ideia de Constituição material, unidos por um mesmo 

núcleo valorativo, agasalhando a percepção de ordem constitucional global.  

A ideia de bloco de constitucionalidade representa sentido de unidade, mesmo sem 

estar contido expressamente na Lei Maior, o que provoca extensão da incidência do controle de 

constitucionalidade, haja vista que novos parâmetros normativos serão considerados 

constitucionais. Ultrapassa os limites postos pelo formalismo jurídico de que as normas 

 
26 “É constitucional a Lei Complementar no 179/2021, que define os objetivos do Banco Central e dispõe 
sobre sua autonomia e sobre a nomeação e a exoneração de seu presidente e de seus diretores” (ADI nº 
6.696/DF, Rel. Min. Roberto Barroso, julgado em 26/08/2021). 



 

 

 

constitucionais são apenas aquelas contidas na Carta Magna, asseverando que existem outros 

dispositivos de valor constitucional que não estão contidos de forma explícita em seu texto 

formal, no que atesta, assim, a existência de princípios implícitos. Dessa forma, mandamentos 

não contidos na Constituição passam a ser vetores de controle de constitucionalidade. 

A concepção de bloco de constitucionalidade parte do pressuposto de que existem 

princípios que mesmo que não estejam contidos na Constituição são materialmente 

constitucionais porque ostentam valores profundamente arraigados na sociedade, 

representando a Constituição como realidade social.27 O que traz como ilação que ele perpassa 

as normas contidas na Carta Magna, acarretando extensão de seus dispositivos. Fazem parte do 

seu núcleo princípios que densificam as normas contidas na Constituição, mantendo com ela um 

forte vínculo, resguardando seu caráter sistêmico. Como exemplos, podem ser mencionados o 

duplo grau de jurisdição, o direito de resistência etc. 

Decorrente dessa concepção, a Lei Maior é tomada como texto aberto e incompleto, 

norma dialógica, permitindo o contato da seara fática com a normativa. Como a maior parte das 

normas constitucionais são abstratas, permitindo calibrações em sua esfera de incidência, a 

Constituição sofre maior influência de injunções extradogmáticas, o que resulta na necessidade 

de se manter fina sincronia com o desenvolvimento das forças sociais. Devido a essa cláusula de 

abertura, há sincronia entre as modificações da seara fática e da jurídica, impedindo o 

aparecimento de fossos normativos, em que as normas envelhecem e não acompanham as 

modificações produzidas pela sociedade. 

O Supremo Tribunal Federal, em alguns julgados, vem posicionando-se pela existência 

do bloco de constitucionalidade, distanciando-se das exigências do positivismo jurídico, no que 

concebe a Carta Magna muito mais que o conjunto de normas e princípios nela formalmente 

positivados, entendendo-a em função do próprio espírito que a anima, afastando-se, desse 

modo, de uma concepção impregnada de evidente minimalismo conceitual28. 

Como será detalhado doravante, as diretrizes da Constituição econômica ou do 

orçamento público não podem ser sistematicamente dissociadas das demais normas fundantes 

 
27HERAS, Jorge Xifra. Curso de derecho constitucional. Barcelona: Bosch, 1957. t. I. p. 47.  
28 RTJ, 71/289, 292, RTJ, 77/657.  



 

 

 

do regime, com as quais conformam um bloco de constitucionalidade. Não se pode tentar 

atribui-la um caráter meramente adjetivo, sem repercussão sobre todas as esferas da 

administração pública. 

In casu, argumenta-se que o conjunto de princípios definidores da Constituição 

econômica deve ser interpretado de maneira unificadora quando contrastados com outros 

imperativos constitucionais, como os objetivos definidos no art. 3º da CRFB e as normas que 

regem o orçamento público. Interpretando-as como um bloco de constitucionalidade, chega-

se à conclusão inescapável de que a política monetária não constitui um locus de imunidade 

às inferências e influxos da Constituição. 

IV.III. CONSTITUIÇÃO ECONÔMICA 

Como ensinou Laubadère, uma constituição econômica sempre existiu em qualquer 

Estado, significando que, desde o advento do movimento constitucionalista, houve uma 

constituição econômica, no sentido da normatização de instituições produtivas basilares da 

sociedade, como a propriedade privada, a livre iniciativa e a liberdade contratual.29 

Por algum tempo, as constituições foram compreendidas como um conjunto de 

núcleos separados e, entre esses núcleos, estava a constituição econômica, no sentido de que 

havia uma constituição política e uma econômica30. Porém, a ideia de uma constituição 

econômica passou a ser interpretada, não por meio de uma perspectiva estanque e 

independente, mas sim como parte integrante da constituição total31. Por conseguinte, é 

indispensável entender o próprio processo histórico de formação do seu conceito. 

Modernamente, não se está de acordo com a ideia de que a constituição econômica 

seja uma parte autônoma, distinta das demais agasalhadas pela Lex Mater. Essa especificação 

da zona de atuação tem apenas a finalidade de melhor analisar sua atuação, na tentativa de 

 
29 LAUBADÈRE, André de. Direito Público Econômico. Tradução de Evaristo Mendes. Coimbra: Almedina, 
1985, pp. 27-28. 
30 BERCOVICI. Gilberto. Constituição Econômica e Desenvolvimento: Uma Leitura a partir da Constituição 
de 1988. São Paulo: Malheiros, 2005, p. 13. 
31 SOUZA, Washington Peluso Albino de. Teoria da Constituição Econômica. Belo Horizonte: Del Rey, 2002, 
pp. 22-24. 



 

 

 

densificar sua eficácia. Todavia, nem a epistemologia constitucional nem a taxionomia de suas 

normas têm diferença com relação ao restante de suas congêneres.  

Gaspar Ariño observa que a constituição econômica é um conjunto de princípios, 

regras e valores fundamentais que presidem a vida econômico-social de um país, auferindo seu 

substrato de legitimidade na própria Carta Magna. Obviamente, a intensidade de sua eficácia 

varia em função do ordenamento jurídico e do contexto sociopoliticoeconômico.32 Dalla Via, por 

sua vez, define a constituição econômica como o conjunto de normas de natureza constitucional 

que tem a missão de ordenar a vida econômica33.  

À medida que o Estado vai intervindo na Economia, de acordo com a finalidade e os 

objetivos descritos normativamente, mais a constituição econômica, paulatinamente, vai 

consolidando-se, uma vez que os resultados da implementação da política econômica não 

ocorrem de forma imediata, formatando-se na medida em que a materialidade desejada se 

realiza e produz os seus efeitos. Diante dessa perspectiva, afirmam Baldo Kresalja e César Ochoa 

que um dos problemas centrais do constitucionalismo é especificar os critérios de participação 

do Estado na vida econômica34. 

Mesmo os mais radicais dos liberais não podem olvidar que a constituição econômica 

ostenta um papel normativo, fazendo com que suas normas saiam do plano da abstração e 

adentrem na concretização da realidade fática. Essa modalidade de Constituição foi 

denominada, por Gilberto Bercovici, de constituição política estatal, aplicada às relações 

econômicas. Travaram-se, por exemplo, grandes debates políticos e ideológicos, concernentes à 

Constituição Cidadã, oriundos de conflitos socioeconômicos vividos na sociedade. Não por outro 

motivo, constitui-se na seara em que aqueles que defendem uma ideia liberal da economia a 

criticam taxando suas normas de compromissos dilatórios e de normas programáticas, no 

sentido de ausência de efetividade, na tentativa de bloquear sua efetividade.35 

 
32 ARIÑO, Gaspar. Economía y Estado. Madrid: Marcial Pons,1993, p. 95. 
33 DALLA VIA, Alberto. Derecho Constitucional Económico. 1. ed. Buenos Aires: Abeledo-Perrot, 1999, p. 
49. 
34 KRESALJA, Baldo; OCHOA, César. Derecho Constitucional Económico. Lima: Fondo Editorial PUCP, 2009, 
p. 135. 
35 BERCOVICI, Gilberto. Política Econômica e Direito Econômico. Revista da Faculdade de Direito da 
Universidade de São Paulo, v. 105, pp. 392-395, dez./jan., 2010. Disponível em: 
<http://dx.doi.org/10.11606/issn.2318-8235.v105i0p389-406>. Acesso em 22 dez. 24. 

https://www.perubookstore.com/buscar/editorial/Fondo-Editorial-PUCP
http://dx.doi.org/10.11606/issn.2318-8235.v105i0p389-406


 

 

 

Com a Constituição Econômica, afinal, o que se objetiva não é uma medida de privação 

da liberdade econômica através da limitação do laissez-faire absoluto, mas o desenvolvimento, 

compreendido como a remoção das fontes de privação das liberdades e garantias individuais, 

dado seu relacionamento direto com a pobreza econômica, carência de serviços públicos, 

assistência e em restrições políticas e civis.36 É dizer,  a concretização da Constituição Econômica 

é base das garantias e liberdades fundantes da democracia de fato, princípio fundamental da 

República Federativa do Brasil.  

Firmadas essas premissas, pode-se inferir que o mandato legal do BCB autônomo 

(busca da estabilidade de preços, art. 1º, LC nº 179/2021) não autoriza uma política monetária 

que desconsidere os seus impactos sobre a concretização de direitos sociais e de princípios da 

Constituição econômica. 

Não se trata, aqui, de um problema de legalidade, mas de verdadeira 

inconstitucionalidade material dessas decisões. A LC nº 179/2021 não esgota a controvérsia 

aqui perfilhada: a autoridade monetária está livre em suas decisões do dever de concretizar, 

com máxima efetividade, os direitos fundamentais? 

A resposta para essa indagação pode ser encontrada em arestos desta Corte 

Constitucional. Ao julgar o Recurso Extraordinário nº 205.193, o Tribunal fixou a premissa de 

que razões de ordem pragmática na condução de intervenções na ordem econômica não 

autorizam o descumprimento de preceitos constitucionais. Pela pertinência do julgado, 

transcreve-se trecho de sua ementa: 

“A possibilidade de intervenção do Estado no domínio econômico não 

exonera o poder público do dever jurídico de respeitar os postulados que 

emergem do ordenamento constitucional brasileiro. Razões de Estado – que 

muitas vezes configuram fundamentos políticos destinados a justificar, 

pragmaticamente, ex parte principis, a inaceitável adoção de medidas de 

caráter normativo – não podem ser invocadas para viabilizar o 

descumprimento da própria Constituição. As normas de ordem pública – que 

também se sujeitam à cláusula inscrita no art. 5º, XXXVI, da Carta Política (RTJ 

143/724) – não podem frustrar a plena eficácia da ordem constitucional, 

comprometendo-a em sua integridade e desrespeitando-a em sua 

 
36 SEN, Amartya. Desenvolvimento como liberdade. São Paulo: Companhia das Letras, 2000. P. 18. 



 

 

 

autoridade”. (RE 205.193, rel. min. Celso de Mello, j. 25-2-1997, 1ª T, DJ de 

6-6-1997). 

Gilberto Bercovici37 ensina que, para compreender a Constituição econômica, não se 

deve “romper com a unidade da Constituição e decompô-la em uma pluralidade de núcleos 

isolados e autônomos”, mas “concentrar-nos em aplicar a Constituição como uma unidade nos 

vários campos e áreas específicos, inclusive a economia”. Como resultado dessa operação, “as 

decisões econômicas devem estar nela enquadradas”. 

Num contexto de baixa efetividade das normas da Constituição econômica, assenta 

Eros Roberto Grau38: “o papel a ser cumprido pelo Judiciário, como guardião da Constituição e 

da ordem econômica que a partir dela é projetada, é, como anotei, de extrema importância”.  

O caso sub examine reclama essa intervenção materializadora. 

Como será melhor exposto a posteriori, a adoção deliberada de uma política recessiva 

vai, por exemplo, na contramão do preceito da erradicação da pobreza e da redução das 

desigualdades sociais (art. 3º, III c/c art. 170, VII, CRFB), ou mesmo que afronte o direito ao 

desenvolvimento e do fomento à livre iniciativa. Uma aplicação hermética da teoria monetária 

não pode desconsiderar as peculiaridades do tecido produtivo brasileiro e das necessidades 

de sua população. Num país historicamente marcado por desigualdades sociais e regionais 

dramáticas, o BCB tem o dever de atuar para mitigá-las. 

IV.IV INSTRUMENTALIDADE DA POLÍTICA MONETÁRIA E SEU DESVIRTUAMENTO 

A liquidez da economia é uma das causas fundamentais do processo de crescimento e 

desenvolvimento econômico, quer dizer, uma das razões que definem a dinâmica da acumulação 

de capital ou do crescimento da produtividade e que se cristalizam na forma de relações sociais, 

normas e instituições. É sobre ela que atua a taxa básica de juros, a Selic.  

Nesse sentido, decidir a taxa básica de juros de uma economia nacional é estabelecer 

as regras do jogo para o desenvolvimento socioeconômico, no sentido de que o fluxo de créditos 

 
37 BERCOVICI, Gilberto. Constituição econômica e desenvolvimento: uma leitura a partir da Constituição 
de 1988. 1ª ed. São Paulo: Malheiros, 2005, p. 13. 
38 GRAU, Eros Roberto. A Ordem Econômica na Constituição de 1988, 14ª ed. São Paulo: Malheiros, 2010, 
p. 331. 



 

 

 

e de financiamentos são determinantes para a atividade produtiva ou para a acumulação 

infrutífera do capital. 

É preciso, primeiro, deixar determinado e claro que a prática de política monetária 

restritiva representa contenção de crédito e juros elevados, dificultando o crescimento 

econômico, aprofundando a desigualdade e sobretudo travando o desenvolvimento.39 A política 

monetária impacta nas finanças de pessoas físicas, das empresas e dos próprios cofres do Estado, 

interferindo diretamente no desenvolvimento econômico e social.  

O acesso a recursos financeiros é essencial para a possibilidade de desenvolvimento 

das atividades públicas e privadas, por exemplo, custear educação, abrir uma estrada ou fazer 

compras no supermercado. O dinheiro, dessa maneira, representa fictamente um direito sobre 

utilidades reais que a sociedade produz. Quer dizer, então, que o dinheiro fictício, imaterial, 

representado pelos bits e bytes nos grandes bancos de dados imateriais do sistema financeiro 

não financia propriamente nenhuma atividade produtiva e serve como material de especulação, 

sem produzir ganhos de utilidade para a sociedade. 

Temos que as finanças são uma dimensão de quase todas as atividades, as públicas e 

as privadas – esse é o impacto que a definição da taxa básica de juros representa. Determinar a 

Selic, portanto, é especificar as regras de utilização do capital financeiro nas trocas que 

acontecem na sociedade, interfere em toda a economia, na capacidade de produção de riquezas 

e, por consequência, na disponibilidade de recursos para serem aplicados na saúde, na 

educação, na infraestrutura. Isso, tanto pelo poder público, quanto pelas empresas privadas do 

setor produtivo, bem assim pelas finanças individuais das pessoas físicas.  

O Banco Central, no Brasil, é o órgão destinado à atividade regulatória do sistema 

financeiro brasileiro, manter a funcionalidade dos mercados e, com isso, apoiar o funcionamento 

da economia real. A elevação artificial da taxa de juros para atender a uma expectativa 

especulada de inflação faz com que os recursos que poderiam circular na economia produtiva 

brasileira sejam drenados em benefício das atividades especulativas 

 
39 DOWBOR, Ladislau. O parasitismo financeiro e seus malefícios in DE LACERDA, Antonio Correia. O mito 
da austeridade. Editora Contracorrente: São Paulo, 2019. Edição Kindle. Posição 82 



 

 

 

Não é preciso ter estudado economia para compreender que o dinheiro flui para onde 

rende mais, mas ao longo da história, o sistema econômico tem permitido a concentração de 

riqueza e poder, em detrimento do crescimento equitativo e sustentável. Esse fenômeno é 

intensificado pelo papel central do mercado financeiro especulativo, que desvia recursos da 

economia real – onde o capital é empregado para gerar produção e emprego – para atividades 

que não criam valor produtivo, mas aumentam os retornos financeiros de curto prazo.  

Quando o retorno sobre o capital excede consistentemente o crescimento econômico, 

os detentores de ativos financeiros acumulam riqueza em ritmo mais rápido do que o restante 

da sociedade pode produzir e crescer. Esse descompasso é uma das forças centrais que 

sustentam a transferência de recursos da economia real para o mercado financeiro.40 

Na prática, o capital é mais frequentemente aplicado em ativos financeiros do que 

investido em atividades produtivas, como a expansão industrial, inovação tecnológica ou 

infraestrutura. Isso ocorre porque os mercados financeiros oferecem retornos elevados e 

rápidos, enquanto os investimentos produtivos frequentemente requerem prazos mais longos e 

apresentam riscos maiores. 

A economia real se baseia na produção de bens e serviços, criação de empregos e 

aumento da produtividade. No entanto, vários fatores contribuem para o esvaziamento desse 

setor em favor do mercado financeiro especulativo. 

As Políticas Monetárias Contracionistas, com altas taxas de juros, como as 

implementadas pelo Copom no Brasil, tornam o crédito mais caro para investimentos 

produtivos. Empresas e indivíduos enfrentam dificuldades para financiar projetos, enquanto os 

mercados financeiros oferecem retornos relativamente seguros através de títulos de dívida 

pública e outros instrumentos financeiros. Assim, o capital migra para atividades que não geram 

crescimento econômico tangível. 

Os investidores, incluindo grandes corporações, preferem aplicar seus recursos em 

mercados financeiros que prometem retornos elevados e rápidos, como ações, derivativos e 

 
40 PIKETTY, Thomas. O capital no século XXI. Editora Intrínseca: Rio de Janeiro, 2014. Edição Digital. 



 

 

 

especulação cambial, em vez de canalizar capital para atividades produtivas. Esse 

comportamento reflete o que se chama de financeirização da economia. 

O mercado financeiro privilegia retornos imediatos sobre o investimento de longo 

prazo. Em vez de reinvestir lucros na expansão produtiva, muitas empresas optam por recompra 

de ações ou distribuição de dividendos, estratégias que favorecem acionistas, mas não 

estimulam o crescimento sustentável da economia real. A financeirização reduz o vínculo 

tradicional entre o capital e o trabalho. Em vez de financiar a criação de empregos e o aumento 

da produtividade, o capital especulativo concentra-se em gerar retornos que não beneficiam 

diretamente a sociedade. 

Para que esse modelo funcione em favor da coletividade, é necessário implementar 

caminhos que revertam a transferência de recursos da economia real para o mercado 

financeiro especulativo. Ao mesmo tempo, é essencial estimular a economia real por meio de 

políticas monetárias e fiscais que priorizem o crescimento inclusivo, como taxas de juros mais 

baixas, incentivos fiscais para empresas produtivas e aumento de investimentos públicos em 

infraestrutura, saúde e educação. 

No caso concreto, como se demonstrará, tem-se um ato do Poder Público que 

encaminha uma condução de política econômica que reforça a transferência de recursos da 

economia real para o mercado financeiro, na contramão das diretrizes firmadas pela 

Constituição econômica. 

A transferência de recursos da economia real para o mercado financeiro beneficia 

desproporcionalmente os detentores de grandes fortunas e investidores institucionais, que 

possuem maior acesso a esses mercados, caracterizando, assim, o caráter regressivo da 

medida, a despeito da submissão do BCB ao mandamento constitucional que orienta a redução 

das desigualdades sociais e regionais. A classe trabalhadora e as pequenas empresas, por outro 

lado, sofrem os efeitos adversos de menor crescimento econômico e aumento do desemprego. 

Demonstrar-se-á, pois, um absoluto desvirtuamento do caráter instrumental da 

política monetária – instrumental para a consecução de finalidades constitucionais, e não de 

objetivos arbitrários a reboque da discricionariedade do Copom, ou mesmo da conveniência 

das instituições financeiras e dos gestores e consultores de investimento. 



 

 

 

IV.V. INIQUIDADE DA POLÍTICA MONETÁRIA COMO INSTRUMENTO EXCLUSIVO DE 
CONTROLE DA INFLAÇÃO 

Encampa-se, ainda, como premissa teórica desta arguição, o fato de que a utilização 

da taxa básica de juros como mecanismo exclusivo de combate à inflação possui sérias 

deficiências estruturais, cujo apontamento pela literatura econômica especializada não é 

recente. Pretende-se firmar as balizas deste argumento para que se reforce a compreensão de 

que o Poder Judiciário deve, ao menos, instar o BCB a despir-se do ônus argumentativo para 

sustentar teoricamente as premissas das práticas recessivas infligidas à economia. 

Não se trata, aqui, de trazer para o campo da jurisdição constitucional uma mera 

controvérsia tecnicista – a controvérsia ganha outros contornos jurídico-constitucionais 

quando seus efeitos deletérios comprometem a concretização de imperativos constitucionais. 

As exorbitantes taxas de juros, um apanágio do regime econômico brasileiro nas 

últimas décadas, foram extremamente pesarosos para todos os setores da economia. Por sua 

causa direta a totalidade dos setores foram afetados de forma negativa, sendo apenas benéfica 

para o sistema financeiro de forma geral. O remédio para controlar a inflação, mesmo que de 

forma ineficaz, provoca assimetrias em todas as cadeias produtiva, no que se configura como um 

“remédio que fatalmente levará à morte do doente”.  

Quando os juros reais assumem proporção estratosférica, como atualmente, 

inexoravelmente haverá desaceleração econômica, com um crescimento ínfimo ou que não 

atenda às nossas potencialidades. Interessante é que o Brasil, um dos países que mais cresceu 

no mundo dos anos trinta aos anos oitenta do século passado, nos últimos quarenta anos, afora 

pequenos lapsos, ostenta um crescimento medíocre, até mesmo em comparação aos países da 

OCDE. Tentar-se vender uma narrativa falsa de que nosso PIB potencial está em torno dos 3%, 

no que se revela uma mentira, diante da captura de nosso orçamento pelo sistema financeiro.  

A redução do consumo e, principalmente, dos investimentos é outra consequência dos 

juros altos, pois encarecem o crédito para o consumo e investimento, fazendo com que a 

ausência de demanda e crédito razoável impeça a expansão da cadeia produtiva. Sem segurança, 

juros reais dentro de parâmetro razoáveis e demanda interna os investimentos escasseiam. Além 

do que, em razão dos juros altos, o interesse de aumentar a capacidade produtiva em vários 



 

 

 

setores perde sua atratividade. Acrescente-se ainda que sem consumo e investimento não 

haverá a geração de empregos em nível adequado para atender a necessidade da massa 

trabalhadora.  

Esses aumentos injustificados da taxa de juros poda o desenvolvimento nacional, 

provocando uma retração do PIB, no que se constitui um empecilho para a diminuição da dívida 

interna. Débito esse que tem sofrido uma elevação escatológica diante da temerária política 

monetária implementada, em virtude de que os aumentos da Selic encarecem o custo do serviço 

da dívida, pressionando as contas pública e exigindo cortes orçamentários de setores essenciais 

à implementação de direitos fundamentais. Pior ainda, essas altas injustificadas, deteriorando a 

situação fiscal, pode exigir a criação ou aumento dos tributos existentes.  

O nível da taxa Selic, que é o segundo juros reais mais altos do mundo, perdendo 

apenas para a Rússia – que está em guerra –, provoca, em um primeiro momento, um efeito 

benéfico para a população, que é um dólar apreciado, que se configura como um motivo de gozo, 

no sentido lacaniano, para a classe média. Não se pode negar que o dólar em preço benfazejo 

significa aumento de poder de compra dos brasileiros, mas, sendo essa apreciação baseada 

apenas na política monetária, sem o alicerce de nossa estrutura produtiva, ela provoca 

desindustrialização e o fenômeno que se denomina de “doença holandesa”. Grande parte dos 

recursos vindo do exterior não são direcionados para atividades produtivas, mas alocadas no 

sistema financeiro, apenas para se beneficiar dos altos juros brasileiros.   

Outrossim, os juros altos é um sistema perverso de concentração de renda, pois a 

grande maioria da população não dispõe de condições, nem de recursos para ter acesso aos 

benefícios dos juros altos. A sinecura proporcionada por juros estratosféricos é auferida por 

pequena parte da população, que configura apropriação de recursos públicos, fazendo com que 

o orçamento brasileiro seja capturado pelo sistema financeiro.  

Além de todas essas externalidades, a despesa com o pagamento de juros e seus 

encargos disparou em 133% em 2023, o que obrigou ao pagamento de R$ 659,5 nos últimos 

doze meses, valor esse que tende a ser muito maior em 2025 em razão da previsão de mais dois 



 

 

 

aumentos da taxa Selic em 2025.41 Mesmo com os valores colossais que têm sido pagos ao longo 

dos últimos anos em juros e demais encargos da dívida pública, ela não para de crescer, 

totalizando na atualidade mais de sete trilhões.42 Significa que o efeito direto das altas taxas de 

juros é muito mais deletério do que o controle da inflação, mesmo se revelando ineficaz, pois 

levará o Brasil à bancarrota.  

A crítica governamental à elevação ou manutenção de taxas de juros em patamares 

elevados fundamenta-se, em grande medida, na percepção de que tal política monetária pode 

exacerbar o custo do crédito, desestimular investimentos produtivos e frear a atividade 

econômica. Ademais, em um país historicamente marcado por desigualdades sociais profundas, 

há a legítima preocupação de que a rigidez monetária agrave as dificuldades das populações 

mais vulneráveis. 

Por outro lado, o Copom argumenta que sua missão primária é combater a inflação, 

elemento que, quando descontrolado, corrói os salários, desorganiza a economia e afeta, em 

última instância, os mais pobres. Sob essa perspectiva, a política monetária restritiva se justifica 

como uma medida preventiva e corretiva, necessária para assegurar a estabilidade de preços no 

médio e longo prazo. A destacar apenas duas das graves consequências, as restrições ao 

desenvolvimento econômico e o endividamento acachapante, a política monetária restritiva 

impede a concretização da constituição econômica e de inúmeros direitos fundamentais 

esculpidos na Constituição.  

Mesmo se os efeitos dos juros escorchantes praticados pelo Brasil não fossem tão 

devastadores para a economia nacional, como foi delineado acima, sua eficácia igualmente é 

bastante discutível, pois sua influência em relação aos preços comercializáveis, aos preços 

administrados, aqueles ditados por posições dominantes de mercado e os não-comercializáveis 

 
41 Jornal, CNN BRASIL. Governo já gasta mais com juros do que soma do Desenvolvimento Social, Saúde e 
Educação. Disponível em: https://www.cnnbrasil.com.br/economia/macroeconomia/governo-ja-gasta-
mais-com-juros-que-soma-do-desenvolvimento-social-saude-e-educacao/. Acessado em: 22/12/2024. 
42 Brasil, Ministério da Fazenda. Contas Públicas, Dívida Pública Federal encerra outubro de 2024 em R$ 
7,072 trilhões, aponta Tesouro Nacional. Disponível em :https://www.gov.br/fazenda/pt-
br/assuntos/noticias/2024/novembro/divida-publica-federal-encerra-outubro-de-2024-em-r-7-072-
trilhoes-aponta-tesouro-nacional. Acessado em: 22/12/2024. 
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em virtude da inflação inercial não respondem de forma imediata e direta a elevação da Taxa 

Selic.  

Os preços comercializáveis são aqueles negociados no mercado internacional, como 

commodities e produtos exportados, que por essa sua peculiaridade tendem a sofrer bem menor 

influência da taxa SELIC, haja vista que são afetados pelos preços do mercado externo, pela taxa 

de câmbio e em decorrência de outros custos inerentes a sua produção. Os preços administrados 

são aqueles estabelecidos por contrato ou regulados por órgãos públicos, e que não obedecem 

às leis da oferta e demanda. A inflação inercial refere-se a um tipo de inflação que persiste 

independentemente da alta da demanda, mas devido a mecanismos automáticos de reajuste de 

preços e salários, mesmo sem que haja qualquer tipo de desequilíbrio. 

A utilização do IPCA cheio, sem consideração dos núcleos cuja inflação possa ser 

resultante do dinamismo episódicos do ciclo econômico, é uma grave contradição que tem 

como consectário a manutenção de taxas de juros reais artificialmente altas. Se o Poder 

Judiciário não pode se substituir à autoridade monetária, que pelo menos inste esta a revisitar 

e justificar a manutenção desses parâmetros a despeito das divergências levantadas por tantos 

setores da literatura econômica. 

IV.VI. DA CAPTURA DO ORÇAMENTO PÚBLICO PELO CAPITAL FINANCEIRO 

Paul Singer explica que o confronto entre o poder político e o econômico é fruto da 

disfuncionalidade institucional de cada um. Enquanto o poder político é exercido, de forma 

indireta, pelos cidadãos, que são, em sua maioria, trabalhadores, o poder econômico é exercido 

pelos detentores do capital financeiro, apresentando interesses diversos da maioria da 

população. Devido a esses interesses contraditórios, decisões tomadas nas esferas políticas, que 

fazem parte da normalidade do processo democrático, acabam provocando pânico entre os 

detentores do capital financeiro que detêm, atualmente, a hegemonia do Poder econômico.43 

 
43 Isso comprova, mais uma vez, que no capitalismo contemporâneo o Poder político não pode deixar de 
praticar políticas que, em nome do interesse geral, de fato priorizam o capital financeiro, reforçando a 
hegemonia deste sobre o Poder econômico. (SINGER. Paul. Poder Político e Poder Econômico nas 
Democracias Capitalistas. Carta Capital, 01 dez., 2011. Disponível em: 
<https://www.cartacapital.com.br/economia/poder-politico-e-poder-economico -nas-democracias-capitalistas>. Acesso em: 
10/08/2017.) 
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Em artigo intitulado The Theory of Economic Regulation, George Stigler, estabelecendo 

a matriz de interesses recíprocos entre os representantes populares e as pessoas jurídicas de 

grande porte econômico, no contexto da regulação de mercados, sustenta que a normatização, 

geralmente, é adquirida, desenhada e operada para o benefício dessas pessoas e não para o 

interesse público. Assim, para Stigler, a consequência da denegação de subsídios ou benesses 

governamentais é que elas deixarão de financiar as campanhas desses mandatários.44 

Necessário recorrer, então, às concepções de poder econômico e político para 

compreender a captura de um pelo outro. Norberto Bobbio traz, em uma acepção ampla, o 

poder econômico como o domínio privado, por parte de determinados indivíduos, dos meios de 

produção, fazendo com que a maioria da população tenha que se sujeitar a esses poucos 

indivíduos para assegurar sua sobrevivência. Ou seja, uma minoria pode indicar e induzir 

comportamentos específicos para uma maioria.45 Por outro lado, conforme observa, o poder 

político tem a missão de estruturar as instituições sociais, cominar as sanções em caso de 

descumprimento das leis e delinear as formas de distribuição dos bens produzidos. Parte-se do 

postulado de que o povo exerceria esse poder de forma indireta, resultado de um processo 

democrático de participação popular. A conclusão demonstraria que o poder político possui 

características suficientes para modificar não só os comportamentos e relações sociais, mas 

também o funcionamento dos demais poderes, indicando uma forma de instituição de uma 

organização social.46  

Carl Schmitt, ao tentar chegar ao conceito do político, deixa claro que existe nessa 

esfera características muito específicas que o diferenciam em relação aos outros âmbitos, 

principalmente em relação ao ambiente econômico.47 A questão do poder econômico é muito 

mais complexa do que a sua simples proeminência, como mencionado anteriormente. Devido à 

necessidade inexorável da obtenção de recursos para a conquista do poder político e sua 

manutenção, os detentores de mandatos públicos utilizam-se da máquina administrativa e de 

 
44 STIGLER, Georg J. The Theory Economic of Regulation. In: DAHL , Robert Alan; SHAPIRO, Ian et Alli. The 
Democracy Soucebook. Massachussets: The MITPress, 2003, pp. 393 e 395.   
45 BOBBIO, Norberto; MATTEUCCI, Nicola; PASQUINO, Gianfranco. Dicionário de Política.11. ed. Brasília: 
Editora UnB, 1998, v. 1, pp. 954-955. 
46 BOBBIO, Norberto; MATTEUCCI, Nicola; PASQUINO, Gianfranco. Dicionário de Política.11. ed.  Brasília: 
Editora UnB, 1998, v. 1, pp. 955-956. 
47 SCHMITT, Carl. O Conceito do Político. Lisboa: Edições 70, 2015, p. 49. 



 

 

 

conexões com a elite econômica para auferirem os mananciais econômicos necessários para as 

disputas eleitorais. De qualquer forma, com a ajuda desses recursos, permite-se que candidatos, 

sem nenhum tipo de ligação com os anseios da população, ganhem as eleições e ocupem 

espaços públicos como se fossem capitanias hereditárias.48 

Um dos principais fatores que contribuem para a captura do poder político pelo 

econômico consiste na alienação, ou narcotização, de amplos setores da população do debate 

político, deixando-os inertes diante das medidas tomadas pela elite dirigente, mesmo se estas 

forem amplamente desfavoráveis ou trouxerem majoritária impopularidade ao governante.49 

A fragilização dos liames ideológicos, que é acentuada com o enfraquecimento 

partidário, o baixo nível educacional e cultural da população, a histórica debilidade da sociedade 

civil, a manipulação da informação de parte dos grandes órgãos de comunicação no país e outras 

causas fazem com que a pressão popular não seja efetiva para evitar a captura do poder político.  

Obviamente que a difusão e o engajamento das redes sociais possibilitam uma atenuação dessa 

problemática, tornando a pressão popular mais factível e visível, configurando-a como uma 

ferramenta importante para o debate político, mesmo quando as discussões são estorvadas 

pelas bolhas sociais na internet.50 

Nesse sentido, o aumento da taxa Selic, ainda que apresentado como uma medida 

técnica de política monetária, revela-se como mecanismo de captura estrutural do orçamento 

público, com implicações profundas para a democracia social e econômica.  

A Selic, enquanto taxa básica de juros, não apenas orienta os custos do crédito na 

economia privada, mas também define os rendimentos de grande parte dos títulos da dívida 

pública. Assim, quando a Selic é elevada, o governo é imediatamente pressionado a pagar juros 

mais altos sobre os títulos pós-fixados e, a expectativa de juros mais altos influencia 

 
48 A capitania seria um estabelecimento militar e econômico, voltado para a defesa externa e para o 
incremento de atividades capazes de estimular o comércio português. A autoridade pública se constitui, 
armadura prévia, sempre que haja produtos a exportar e plantações a fixar. (FAORO, Raymundo. Os Donos 
do Poder: Formação do Patronato Político Brasileiro. 3. ed., Rio de Janeiro: Editora Globo, 2001. pp. 139-
140.) 
49 DOWBOR, Ladislau. A Captura do Poder pelo Sistema Corporativo. 03 jun., 2016. Disponível em: 
<http://dowbor.org/2016/06/a-captura-do-poder-pelo-sistema-corporativo.html/ >. Acesso em: 
15/02/2018. 
50 MAGRANI. Eduardo. Democracia Conectada: A internet como Ferramenta de Engajamento Político-
democrático. Curitiba: Juruá, 2014, p. 19. 
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negativamente a precificação de títulos prefixados e indexados à inflação, forçando o governo a 

emitir novos títulos com taxas ainda mais elevadas. 

Essa lógica evidencia um fenômeno de privilégio estrutural, em que uma parcela 

considerável do orçamento público é destinada ao pagamento de juros a um grupo restrito de 

grandes investidores, nacionais e estrangeiros, que se beneficiam diretamente dessa elevação. 

Por outro lado, os custos dessa política são socializados, recaindo sobre a coletividade, que arca 

com as consequências da redução do espaço orçamentário disponível e restringe a capacidade 

do Estado de investir em políticas públicas essenciais e redistributivas, redirecionando recursos 

para o pagamento de juros a investidores do mercado financeiro especulativo. 

 Esse processo se intensifica em um movimento cumulativo: à medida que os juros 

aumentam, o custo da dívida cresce, o que leva o governo a emitir mais títulos para financiar a 

diferença, aprofundando ainda mais o comprometimento do orçamento. O resultado é um ciclo 

de dependência que fragiliza a capacidade do Estado de atuar de forma redistributiva e atender 

às demandas sociais da população mais vulnerável. 

É a lógica de um constitucionalismo assimétrico, em que decisões aparentemente 

neutras tecnicamente reforçam as desigualdades sociais e regionais, contrariando os objetivos 

constitucionais de justiça social e igualdade. O controle da inflação como valor exclusivo, 

frequentemente invocado como justificativa, aprofunda a exclusão ao privilegiar setores já 

beneficiados pelo sistema econômico.  

A elevação da Selic, portanto, não é ferramenta exclusivamente técnica, mas 

dispositivo capaz de interferir nas relações estruturais de distribuição das riquezas e 

oportunidades, efetiva concretização do compromisso constitucional com a redução das 

desigualdades e a promoção do bem-estar social. O debate sobre política monetária, assim, 

exige interpretação para além dos fundamentos de proteção ao capital financeiro especulativo, 

para alcançar os impactos reais sobre a sociedade e o modelo de Estado projetado pela 

Constituição. 

Conforme o Relatório de Acompanhamento Fiscal (RAF) da Instituição Fiscal 

Independente (IFI), a dívida pública brasileira continua em trajetória de crescimento, com a 



 

 

 

estimativa de alcançar 80% do Produto Interno Bruto (PIB) em 2024.51 O aumento é diretamente 

influenciado pela elevação da Selic, que estava em 10,75% em setembro de 2024, conforme o 

mesmo relatório. 

A política monetária, em especial a elevação das taxas de juros, repercute 

significativamente sobre a dívida pública, criando pressões adicionais para sua gestão porque o 

manejo prolongado de altas taxas básicas de juros não apenas compromete a estabilidade fiscal, 

mas também coloca em risco o custeio de direitos fundamentais garantidos pela Constituição.52 

A manutenção de taxas de juros elevadas em um cenário internacional de juros mais 

baixos agrava o custo fiscal, pois o governo paga rendimentos desproporcionalmente elevados 

aos detentores de títulos públicos, consequência da ausência de regras robustas que limitem 

a captura da política monetária pelos interesses de mercado, consultas públicas para decisões 

como o Boletim Focus, por exemplo, poderiam mitigar os potenciais conflitos de interesse. 53 

A combinação de uma matriz tributária regressiva com o custo elevado da dívida 

pública cria, pois, um círculo vicioso e permanente de desigualdade, que não pode escapar ao 

crivo da jurisdição constitucional. 

 

V. DO DESCUMPRIMENTO DOS PRECEITOS FUNDAMENTAIS 

V.I. DESCONSIDERAÇÃO DO IMPACTO SOBRE O ORÇAMENTO FISCAL E A 
TRAJETÓRIA SUSTENTÁVEL DA DÍVIDA PÚBLICA (ART. 165, § 2°, CRFB E ART. 113 DO 
ADCT) 

Modificações constitucionais recentes reforçaram a preocupação do constituinte 

reformador com o equilíbrio das contas públicas. A estatura constitucional do princípio do 

equilíbrio orçamentário já foi reconhecida por esta Corte em diversos casos, notadamente 

 
51 AGÊNCIA SENADO. Dívida pública chegará a 80% do PIB em 2024 e continuará crescendo, diz IFI. 27 
set. 2024. Disponível em: https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2024/09/27/divida-publica-
chegara-a-80-do-pib-em-2024-e-continuara-crescendo-diz-ifi. Acesso em: 22 dez. 2024. 
52 GRAZIANE PINTO, Élida. Em painel, Procuradora do MPC fala sobre dívida pública e renúncia de receitas. 
14 nov. 2024. Disponível em: https://www.tce.sp.gov.br/noticias/painel-debates-dívida-publica-
renuncia-de-receitas. Acesso em: 22 dez. 2024. 
53 GRAZIANE PINTO, Élida. Contas públicas e financiamento dos direitos fundamentais: entrevista com 
Élida Graziane. 20 mar. 2024. Disponível em: https://www.bndes.gov.br/noticias/contas-publicas-
financiamento-dos-direitos-fundamentais. Acesso em: 22 dez. 2024. 



 

 

 

aqueles afeitos à necessidade de cumprimento do requisito formal do art. 113 do ADCT para a 

constitucionalidade de proposições legislativas geradoras de despesa54. 

A inclusão do art. 113 ao ADCT consubstanciou o soerguimento da Análise de Impacto 

Orçamentário como um verdadeiro requisito para a aprovação de medidas legislativas. A 

jurisprudência desta Corte já plasmou que o art. 113 do ADCT “tem caráter nacional e irradia 

obrigações a todos os entes federativos”55. O seu descumprimento enseja verdadeira 

inconstitucionalidade formal. 

Ademais, como ponderado pelo Eminente Ministro Luiz Fux na Medida Cautelar na ADI 

nº 6298 (juiz das garantias), o comando do art. 113 do ADCT tem incidência sobre proposições 

legislativas que, embora não tratem expressamente do aumento de despesa, impliquem por sua 

natureza um aumento de custos – como foi o caso, naquela hipótese, do juiz de garantias.56 

Considerando o grau de autonomia conferido ao Banco Central pela Lei Complementar 

nº 179/2021, não há motivo para que não se proceda a uma interpretação extensiva do art. 113 

do ADCT, fazendo-o incidir também sobre a esfera regulatória. Se o dispositivo em questão tem 

sua incidência irradiada para as obrigações de todos os entes federativos, é de se inferir que as 

decisões administrativas tomadas por agências independentes também devam ao menos 

considerar - para uma adequada motivação à luz do art. 37 da CRFB – os seus impactos sobre o 

orçamento fiscal. 

Noutra mão, a Emenda Constitucional nº 109, de 2021, alterou a redação do art. 165, 

§ 2º, da Constituição, que passou a prever que: 

§ 2º A lei de diretrizes orçamentárias compreenderá as metas e prioridades 

da administração pública federal, estabelecerá as diretrizes de política fiscal 

e respectivas metas, em consonância com trajetória sustentável da dívida 

pública, orientará a elaboração da lei orçamentária anual, disporá sobre as 

 
54 Por todos, vide: ADI nº 6.102/RR, Tribunal Pleno, Rel. Min. Rosa Weber, j. 10/02/2021. 
55 Recurso Extraordinário nº 1300587, ED-AgR, Rel. Min. Rosa Weber, j. 23-11-2021. 
56 “Outrossim, a criação do juiz das garantias viola o Novo Regime Fiscal da União, instituído pela Emenda 
Constitucional n. 95/2016. O artigo 113 do Ato das Disposições Constitucionais Transitórias, acrescentado 
por essa emenda constitucional, determina que “[a] proposição legislativa que crie ou altere despesa 
obrigatória ou renúncia de receita deverá ser acompanhada da estimativa do seu impacto orçamentário 
e financeiro." Não há notícia de que a discussão legislativa dessa nova política processual criminal que 
tanto impacta a estrutura do Poder Judiciário tenha observado esse requisito constitucional”. (ADI 6298-
MC, Rel. Min. Luiz Fux, Decisão Monocrática, j. 15/01/2020). 



 

 

 

alterações na legislação tributária e estabelecerá a política de aplicação das 

agências financeiras oficiais de fomento. 

Ainda que se possa argumentar que os impacto das decisões do Copom incidem 

sobre a dívida bruta, e não sobre o resultado primário do governo, é inequívoco que uma 

trajetória consistente de aumento da taxa Selic compromete a rolagem da dívida a longo prazo, 

elevando sobremaneira os seus custos, em descompasso às precauções eleitas pelo art. 165, § 

2º, da CRFB – que, embora previsto inicialmente para a política fiscal, também deve abranger 

a política monetária. 

Além disso, sob influência do princípio da universalidade orçamentária, o orçamento 

fiscal contempla o resultado do Banco Central do Brasil, e, por conseguinte, o pagamento da 

dívida mobiliária federal (rolagem de dívida) e sua amortização (despesa de capital). À guisa de 

exemplo, veja-se quadro integrante do Anexo I da LOA – 202457: 

 

Assentada a premissa de que: i) as operações do Banco Central compõem o orçamento 

fiscal; e que ii) o Banco Central dispõe de autonomia nos termos da LC nº 179/2021, não há razão 

suficiente para excluir dessa autarquia especial a observância dos ditames do art. 113 do ADCT 

e do art. 165, § 2º, da CRFB.  É de se indagar: por que submeter os Três Poderes aos rígidos 

ditames do amadurecimento fiscal do Estado, e excluir o Banco Central – responsável 

diretamente pelo custo de rolagem da dívida – de ao menos ponderar essa variável em suas 

decisões? 

 Um comparativo recente entre o perfil dos déficits de diferentes economias 

demonstra o impacto que as decisões do BCB têm sobre a dívida pública brasileira: 

 
57 Disponível em: <https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2023-2026/2024/lei/Anexo/L14822-
Volume1.pdf>. Acesso em 18 dez. 2024. 



 

 

 

Gráfico 1 – Perfil dos déficits públicos de diversas economias. Fonte: BofA Global 

research, IMF WEO. 

 

Extrai-se do gráfico acima que o déficit primário brasileiro é irrelevante quando 

comparado a outras economias, ou quando contrastado com a vastidão dos custos de rolagem 

da dívida, tarefa esta a cargo do Banco Central. 

Compulsando em específico a Ata da reunião de 10 e 11 de dezembro/24, não há uma 

menção sequer a eventual ponderação feita pelos membros daquela diretoria colegiada sobre 

os impactos de um aumento da taxa básica sobre a trajetória sustentável da dívida pública 

brasileira. Contudo, a decisão consubstanciada na última Ata pode inflar a dívida bruta 

brasileira de forma assombrosa, o que pode ser ainda mais agravado diante da iminência de 

mais dois aumentos de um ponto cada. Esse tipo de condução monetária estiola de forma 

direta os mencionados princípios constitucionais.  

Sobre os efeitos deletérios dessa política sobre a trajetória sustentável da dívida, André 

Lara Resende: 

“O fato de a taxa de juros ser um instrumento do Banco Central não 

significa que não haja limites para sua fixação. Se fixada acima da taxa 

de crescimento, por um longo período, provocará desequilíbrio fiscal, 



 

 

 

concentrará a renda e imprimirá à dívida pública uma trajetória 

insustentável”58.  

O perfil da dívida pública brasileira impende essa suscetibilidade às decisões do 

Copom, o que aumenta consideravelmente o Ônus de Fundamentação Realista de majoração 

da taxa básica de juros. Compulsando o Relatório Mensal da Dívida (RMD) de outubro, nota-se 

que 45,67% da Dívida Pública Federal são compostas de LFTs (Letras Financeiras do Tesouro), 

títulos cuja rentabilidade é pós-fixada e atrelada à Taxa Selic59,60: 

 

É preciso recolocar o BCB nos limites de accountability fiscal que a Constituição exige. 

Não é admissível que uma autarquia do Poder Executivo possa conduzir sua política regulatória 

sem nenhuma adstrição a princípios substantivos da República brasileira, como, in casu, o 

compromisso com a responsabilidade fiscal, a trajetória sustentável da dívida pública e o próprio 

princípio republicano, que exige decisões motivadas e razoáveis de todos os agentes públicos. 

 
58 RESENDE, André Lara. Camisa de força ideológica: a crise da macroeconomia. 1ª ed. São Paulo: 
Portfólio-Penguin, 2022, p. 86. 
59 Disponível em: < 
https://www.tesourodireto.com.br/data/files/30/D0/99/72/C872D610393A62D6894D49A8/Caracteristi
cas_Titulos_Publicos.pdf>. Acesso em 18 dez. 2024. 
60 Disponível em: < https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-mensal-da-divida-
rmd/2024/10>. Acesso em 18 dez. 2024. 



 

 

 

Diante de todo o exposto, o fator teleológico desta ADPF contempla a necessidade 

de reenquadrar a atuação da autoridade monetária nos limites da Constituição – e, em 

específico, da Constituição orçamentária.  

V.II. DEVER DE FUNDAMENTAÇÃO ADEQUADA DAS DECISÕES. AUSÊNCIA DE UMA 
METODOLOGIA CLARA E EFICIENTE PARA A DETERMINAÇÃO DA TAXA BÁSICA DE 
JUROS. SOLIPSISMO DA DECISÃO DO COPOM. (Art. 93, X, CRFB) 

O dever de decisão das decisões administrativas é um imperativo constitucional que 

transcende os órgãos do Poder Judiciário, alcançando todas as esferas da Administração Pública. 

Nesse sentido, este Tribunal plasmou o seguinte entendimento: “O dever de fundamentação 

das decisões administrativas está previsto no inciso X do art. 93 da CF/88. O subjetivismo 

inerente a qualquer avaliação humana não se sobrepõe ao referido preceito constitucional”61.  

Para que haja uma fundamentação adequada, não basta que haja exteriorização das 

razões determinantes (motivação), mas que estas estejam fundadas em parâmetros coerentes 

de verificação. À guisa de exemplo, o art. 50, § 1º, da Lei Federal nº 9.784/1999 exige que a 

motivação das decisões administrativas seja “explícita, clara e congruente”. Na mesma toada, a 

LINDB impõe, em seu art. 20, que na esfera administrativa “não se decidirá com base em valores 

jurídicos abstratos sem que sejam consideradas as consequências práticas da decisão”. 

Nesta seção, pretende-se demonstrar que as decisões do Copom não se fundam em 

razões coerentes sob o ponto de vista econômico. E essa incongruência torna-se relevante para 

o direito à medida em que: (i) afronta o direito de todos os administrados a decisões 

razoavelmente fundamentadas; (ii) produz efeitos sociais deletérios em prejuízo de deveres 

constitucionais consagrados. 

A função do Copom é definir a taxa básica de juros da economia, como verdadeira meta 

a ser alcançada pelo Banco Central na negociação de títulos públicos no Sistema Especial de 

Liquidação e Custódia (Selic). A Taxa Selic efetiva é fruto dessas negociações diárias no mercado 

de títulos públicos, sendo obtida por uma média ponderada do volume de negócios realizados 

durante um dia. Contudo, essa Selic efetiva, chamada de “Selic-Over” é muito próxima da meta 

estipulada pelo Copom. Afinal, a função do BCB é conduzir as negociações de títulos públicos 

 
61 MS 36412-AgR. Segunda Turma. Rel. Min. Ricardo Lewandowski, j. 22/05/2020. 



 

 

 

(ofertá-los ou recomprá-los) de modo a alcançar a chamada “Selic-Meta”. Elucidativamente, 

sobre a matéria, ensinam Rubik e Costa: 

“O COPOM define a taxa que deve ser praticada neste mercado, 

periodicamente, divulgando uma meta anual chamada de taxa SELIC-Meta. 

Contudo, essa taxa é apenas um balizador dessas negociações, ou seja, as 

condições de oferta e demanda por títulos nas operações de mercado aberto 

é que determinam a taxa efetiva dos negócios realizados. Esta taxa 

efetivamente negociada no mercado é definida como taxa SELIC-over. Essa 

taxa é determinada pela média ponderada do volume de negócios realizados 

durante o dia entre as instituições financeiras e o Banco Central, e é 

representada na forma anual”62. 

É preciso distinguir, assim, a “Selic-Meta” da “Selic-Over”. Enquanto a Selic-Over é uma 

média ponderada das operações de mercado63, uma média diária da taxa de juros que corre no 

mercado interbancário, a Selic-Meta é aquele estipulada pelo Copom e que serve de referencial 

para toda a economia64. 

Enquanto a Selic-Over é calculada com base em um modelo matemático dado pela 

Resolução BCB nº 46/2020, a definição da Selic-Meta é uma discricionariedade do Copom. No 

âmbito do Banco Central, há um verdadeiro vácuo normativo no que tange aos critérios 

determinantes para a tomada de decisões no âmbito do Copom. 

Nos termos do art. 1º, I, da Resolução BCB nº 61/2021, compete ao Comitê de Política 

Monetária (Copom) “definir a meta para a Taxa Selic”. Já a Resolução BCB nº 46/2020, apesar de 

“dispor sobre a metodologia de cálculo e divulgação da Taxa Selic”, refere-se, de fato, unicamente 

à Selic-Over. Não existe, pois, uma metodologia pré-definida para a estipulação da Selic-Meta.  

Não se pretende, com isso, afirmar que deva existir um modelo matemático capaz de 

precisar a estipulação da Selic-Meta. Contudo, para a legitimação da política monetária à luz 

 
62 RUBIK, Eduardo Medeiros; COSTA, Karine. Algumas relações entre a Selic-Over e o CDI. Ciências Sociais 
Aplicadas em Revista, UNIOESTE/MCR, v. 8, n. 15, 2º sem 2008, p. 163. 
63 Disponível em: 
<https://www.anbima.com.br/data/files/45/07/7B/29/66A568103B6B3568B82BA2A8/CPA-10-
Cap3.pdf>. Acesso em 18 dez. 2024. 
64 Disponível em: < https://www.cnnbrasil.com.br/economia/financas/taxa-selic-o-que-e-como-e-
definida-e-quais-fatores-influenciam-seu-sobe-e-desce/>. Acesso em 18 dez. 2024. 



 

 

 

dos princípios que regem a administração pública, é preciso que haja, pelo menos, a predefinição 

das variáveis econômicas que serão levadas em consideração na deliberação colegiada. 

Essa frouxidão normativa permite, por exemplo, a utilização do Boletim Focus como 

parâmetro para as decisões do COPOM. Ocorre que o Boletim Focus é emitido a partir de dados 

coletados em instituições financeiras, gestoras de fundos e consultorias credenciadas pelo Banco 

Central,65 e que possuem, naturalmente, interesse na manutenção de uma Taxa Selic 

artificialmente alta.  

Uma das diretrizes utilizadas pelo Copom é a análise do cenário econômico, em que se 

analisa a inflação corrente e projetada, atividade econômica, a taxa de câmbio, o cenário 

internacional e as expectativas do mercado. O Copom utiliza modelos econométricos e 

estatísticos para analisar as projeções de inflação e crescimento econômico, ocorre que esses 

modelos partem de dados passados para projetar dados futuros, esquecendo-se que pela 

infinitude de elementos que influenciam a cadeia econômica se confira impossível a análise 

detalhada de todos eles. Todavia, o tecnicismo utilizado é uma forma de legitimar uma decisão 

política que destoa dos parâmetros da racionalidade formal ou de cálculos matemáticos. Utiliza-

se de formas matemáticas e modelos econométricos para esconder uma realidade: as decisões 

do Copom desfalece de uma metodologia específica e comprovável, que analise variáveis reais 

da economia.  

Desses vetores assume primazia as expectativas do mercado auferidas pela projeção 

de inflação e crescimento captadas pelo Boletim Focus. Expectativas econômicas são previsões, 

percepções e crenças de empresas, investidores e governos sobre o comportamento futuro da 

economia. A grande questão é que essas expectativas são destituídas de balizas reais, 

amparando-se em interesses e vetores volitivos, em que grupos de poder se utilizam para se 

apropriar de recursos públicos. O Boletim Focus é formado de operadores do mercado 

financeiro, que formam suas posições de acordo com seus interesses, pouco importando as reais 

condições da economia. Para se ter uma ideia de sua aleatoriedade, pegue-se as previsões de 
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início de ano e compare-se com as do final do ano. O resultado é um gap abissal, em que essas 

expectativas são sempre frustradas, no que se revela como um mero instrumento de poder.  

Como já aventado, a realização de consultas públicas com agentes que não sejam 

relacionados ao mercado financeiro para a publicação do Boletim Focus, por exemplo, poderia 

mitigar os potenciais conflitos de interesse. 66 

Esse não é o único efeito deletério desse vácuo normativo. Ante a ausência de uma 

metodologia objetiva para a definição da Selic-Meta, as decisões do Copom levam em 

consideração componentes do índice inflacionário insuscetíveis ao ciclo econômico ou a um 

aperto monetário. É o caso, por exemplo, da inflação de alimentos. Transcreve-se, a propósito, 

mais um trecho da Ata de 11/12/2024: 

“12. O cenário de inflação de curto prazo se deteriorou. Os preços de alimentos 

se elevaram de forma significativa, em função, dentre outros fatores, da 

estiagem observada ao longo do ano e da elevação de preços de carnes, 

também afetada pelo ciclo do boi. (...)”. 

O absurdo dessa fundamentação supra é que se utilizou de um elemento sazonal, a 

estiagem, para a fundamentação da elevação da Selic.  

Farta doutrina especializada critica a utilização desses parâmetros para a definição da 

taxa básica de juros, sugerindo a adoção como critério, ao invés da inflação cheia (IPCA), de uma 

medida de núcleo que represente setores econômicos efetivamente resistentes à inflação e 

suscetíveis a uma contração da política monetária. À guisa de exemplo, citam-se os trabalhos de 

Ricardo Barboza (FGV-IBRE) e de MAURICIO FURTADO (BNDES), que, nesse ponto, esclarecem: 

“a adoção de uma medida de núcleo de inflação para o regime de metas 

brasileiro aprimoraria a atuação da política monetária na suavização das 

flutuações econômicas. De maneira a minimizar problemas de transparência 

oriundos da adoção de uma medida de núcleo, sugerimos a utilização do IPCA-

EX0, calculado há muitos anos pelo BCB e de mais fácil compreensão pela 

população, na medida em que apenas retira da cesta de consumo os grupos 

de preços administrados e de alimentação no domicílio. Por fim, uma meta de 

núcleo de inflação tornaria mais crível e menos custosa a adoção de um alvo 
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de inflação mais baixo, de 3%, como já estabelecido para 2024 e como parece 

ser o desejo de uma parcela considerável dos economistas”67. 

A inexistência dessa prefixação das variáveis – ou, ao menos, de uma justificação 

adequada de como a taxa de juros estipulada pode afetar as variáveis econômicas levadas em 

consideração – têm como consectário uma persecução irrazoável do centro da meta de 

inflação, gerando efeitos recessivos graves e tecnicamente injustificados. 

Destarte, configura-se clarividente que o Banco Central do Brasil não define 

objetivamente as variáveis que devem ser consideradas para a fundamentação das decisões do 

Copom, evitando a incorporação de elementos insuscetíveis aos efeitos da política monetária, 

no que inclusive se configura como uma omissão inconstitucional bastante grave para toda a 

sociedade brasileira.    

Como qualquer outro ato administrativo, trata-se de uma materialização do dever de 

fundamentação adequada das decisões de política monetária, no qual o Copom, para a 

definição das taxas de juros, não poderia utilizar variáveis não relacionadas à efetividade da 

política monetária. Portanto, pela importância imprescindível que as decisões do Copom 

ostentam para toda a sociedade, todos os seus pronunciamentos de elevação da taxa Selic 

deveriam ser justificados minudentemente, analisando cada um dos elementos econômicos que 

contribuíram para sua elevação.  

Como já apontado, na formação do Boletim Focus o Banco Central apenas escuta na 

formação de suas expectativas inflacionárias os agentes do mercado financeiros, ou seja, aqueles 

que de forma direta tem interesse em que a SELIC permaneça em seu patamar mais alto passível 

para auferirem maiores recursos ainda. Dessa forma, essas expectativas, que não tem balizas em 

dados sólidos e a priori, são ainda enviesados para que esses agentes financeiros possam obter 

maior lucro ainda.  

Pode-se ilustrar o que se está discutindo aqui, a posição do professor Nelson Marconi, 

que em artigo publicado na prestigiosa Revista Conjuntura Econômica defende que o centro da 

meta de inflação seja atualizado para o patamar de 4%. Em sua justificação para essa elevação, 
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ele sustenta que foram pouquíssimos os períodos, desde a criação do regime de metas, que a 

inflação brasileira foi reduzida a 3%. Isso ocorre porque os preços comercializáveis não sofrem 

influência direta da alta dos juros e os preços não-comercializáveis, atrelados a mecanismos de 

indexação, apenas ficaram no nível de 3% quando houve aumento considerável da taxa de 

desemprego, o que ocorreu entre 2017 e 2020.68 Nelson Marconi defende que essa elevação não 

significa uma leniência com inflação mais alta, mas traça um cenário mais realista, que apresenta 

menores custos para a economia brasileira, já que a meta de 3% está impedindo um crescimento 

maior da economia, exigindo elevadas taxas de juros que se constitui na causa determinante 

para o descompasso fiscal nacional.69   

Em suma, as decisões do Copom têm sido tomadas em total solipsismo, 

exclusivamente para atender as demandas do sistema financeiro.  

Evidente, portanto, a omissão do BCB ao não definir uma metodologia de cálculo da 

“Meta da Selic” que leve em consideração núcleos de inflação efetivamente suscetíveis à política 

monetária, bem como os impactos das decisões do Copom sobre o mercado de trabalho e as 

contas públicas. Isso ocorre porque preços de bens não comercializáveis, preços sujeitos à 

monopólios ou regulamentados pelo Estado ou entes estatais, não estão diretamente sujeitos 

aos influxos da taxa de juros.  Ou seja, deixou-se que o Copom, alienado da sociedade, tome 

decisões que impactam pesarosamente na economia, sem balizas seguras que possam indicar 

a necessidade da alta de juros e sua trajetória de ascensão. 

IV.III. DA AFRONTA AO OBJETIVO CONSTITUCIONAL DE PROMOÇÃO AO PLENO 
EMPREGO (Art. 170, VIII, CRFB) 

Considerando a decisão colegiada objeto desta arguição, exteriorizada por meio da Ata 

da reunião de 10-11 dez./24, o pleno emprego e a formalização da economia são tratados como 

empecilhos ao alcance do objetivo geral da autoridade monetária, e não como fundamentos 

complementares do papel institucional do BCB: 

 
68 MARCONI, NELSON. Por uma Inflação de 4%, Disponível em: 

https://ibre.fgv.br/sites/ibre.fgv.br/files/arquivos/u65/11ce2024_nelson_marconi.pdf. Acesso em 
22/12/2024. 
69 MARCONI, NELSON. Por uma Inflação de 4%, Disponível em: 

https://ibre.fgv.br/sites/ibre.fgv.br/files/arquivos/u65/11ce2024_nelson_marconi.pdf. Acesso em 
22/12/2024. 
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“6. Analisando o período corrente de atividade econômica, persiste um 

cenário de atividade resiliente com dinamismo maior do que esperado, 

como evidenciado na divulgação do PIB do terceiro trimestre, levando a nova 

reavaliação de um hiato mais positivo. O mercado de trabalho também segue 

aquecido, com aumento da população ocupada, queda da taxa de 

desemprego e aumento da formalização de postos. Observa-se, no entanto, 

alguma moderação no ritmo de crescimento de salários nas diferentes 

pesquisas, mas ainda em níveis elevados. A conjunção de um mercado de 

trabalho robusto, política fiscal expansionista e vigor nas concessões de 

crédito amplo segue indicando um suporte ao consumo e consequentemente 

à demanda agregada. Em particular, o ritmo de crescimento do consumo das 

famílias e da formação bruta de capital fixo indica uma demanda interna 

crescendo em ritmo bastante intenso, apesar da política monetária 

contracionista. O Comitê debateu os motivos para tal dicotomia. Notou-se 

que há elementos mitigadores concorrendo com o impacto da política 

monetária sobre a atividade, tais como os impulsos de crédito e fiscais mais 

fortes do que antecipados. A manutenção de canais de política monetária 

desobstruídos, sem elementos mitigadores para sua ação, contribui para 

uma condução mais efetiva e mais eficiente” 

Noutro trecho, fica evidente o intuito de provocar uma recessão como mecanismo 

para assegurar a estabilidade de preços: 

21. O Comitê avaliou que houve uma deterioração adicional no cenário de 

inflação, como refletido nas expectativas e projeções de inflação. Concluiu-se 

que os determinantes de prazo mais curto, como a taxa de câmbio e a 

inflação corrente, e os determinantes de médio prazo, como o hiato do 

produto e as expectativas de inflação, se deterioraram de forma relevante. 

Tal piora demanda uma política monetária ainda mais contracionista. 

22. O Comitê então decidiu, unanimemente, pela elevação de 1,00 ponto 

percentual na taxa Selic e pela comunicação de que, em se confirmando o 

cenário esperado, antevê ajuste de mesma magnitude nas próximas duas 

reuniões. Na discussão que embasou tal deliberação duas dimensões foram 

bastante discutidas. Em primeiro lugar, a magnitude da deterioração de curto 

e médio prazo do cenário de inflação exigia uma postura mais tempestiva para 

manter o firme compromisso de convergência da inflação à meta. Em 

segundo, vários riscos se materializaram tornando o cenário mais adverso, 

mas menos incerto, permitindo maior visibilidade para que o Comitê 

oferecesse uma indicação de como antevia as próximas decisões”. 

Pelos elementos acima, nota-se que o direito social ao trabalho (art. 6ª, caput, CRFB) 

e o princípio da busca do pleno emprego (art. 170, VIII, CRFB) foram deixados em segundo plano 

em relação à persecussão da estabilidade de preços. A vulneração desses preceitos fundamentais 



 

 

 

deveria, ao menos, ter sido ponderada pelos tomadores da decisão colegiada para que 

pudessem alcançar um mínimo de legitimidade constitucional. 

A busca do pleno emprego reflete o compromisso constitucional de assegurar 

condições para que todos os brasileiros tenham acesso a oportunidades de trabalho digno, 

promovendo inclusão social, desenvolvimento humano e bem-estar coletivo. O princípio do 

pleno emprego transcende o mero combate ao desemprego. Ele exige a criação de condições 

estruturais para que todos os trabalhadores possam exercer atividades econômicas produtivas, 

com acesso a direitos e garantias que assegurem dignidade e proteção social.  

A busca do pleno emprego, portanto, não é uma diretriz programática de 

implementação facultativa, mas um comando constitucional vinculante que orienta a atuação 

do Estado em todas as suas dimensões, incluindo a política monetária. A decisão do Copom, 

contudo, adota uma abordagem tecnocrática que desconsidera os impactos de sua política sobre 

o mercado de trabalho, colocando em risco o cumprimento desse mandamento constitucional. 

A elevação da Selic encarece o crédito, reduzindo a capacidade de investimento do 

setor produtivo e desestimulando a criação de novos postos de trabalho. Ao restringir o consumo 

e desaquecer a economia, a política monetária contracionista compromete a geração de 

empregos e precariza as condições daqueles que já estão empregados. Essa dinâmica é 

incompatível com o princípio do pleno emprego, que exige políticas públicas voltadas para a 

inclusão produtiva e a valorização do trabalho. 

A decisão do Copom, ao priorizar o controle inflacionário especulativo em detrimento 

da manutenção e expansão dos postos de trabalho e emprego, desvirtua o papel da política 

monetária como instrumento de desenvolvimento econômico e social. A política monetária 

desnecessariamente restritiva intensifica as desigualdades estruturais no mercado de trabalho, 

afetando desproporcionalmente os grupos mais vulneráveis, como jovens, mulheres e 

trabalhadores informais. A retração econômica reduz as oportunidades de emprego formal e 

aumenta a dependência de ocupações precárias, sem garantias trabalhistas e proteção social.  

O Banco Central, enquanto gestor da política monetária, tem o dever constitucional de 

alinhar suas ações aos objetivos fundamentais da República, incluindo a promoção do pleno 

emprego. No entanto, a decisão do Copom revela uma desconexão entre a política monetária e 



 

 

 

as necessidades reais do mercado de trabalho, priorizando interesses financeiros do capital 

especulativo em detrimento da economia real. A política monetária, enquanto instrumento de 

regulação estatal, deve ser utilizada para fomentar a criação de empregos e promover a inclusão 

produtiva, e não para aprofundar as desigualdades e precarizar as condições de trabalho. 

A busca do pleno emprego deve ser compreendida como parte de um sistema 

integrado de políticas públicas voltadas para o desenvolvimento econômico e social. A decisão 

do Copom, ao adotar uma política monetária que agrava o desemprego e desestimula o 

investimento produtivo, compromete essa articulação e inviabiliza a realização dos objetivos 

constitucionais. O pleno emprego não pode ser alcançado sem uma política monetária que 

promova o crescimento econômico inclusivo e sustentável. A elevação da Selic, ao priorizar o 

controle inflacionário baseado em expectativas especulativas, rompe esse equilíbrio e 

prejudica a harmonia entre os diferentes princípios constitucionais que estruturam a ordem 

econômica. 

V.IV. DA AFRONTA AOS VALORES SOCIAIS DO TRABALHO E DA LIVRE INICIATIVA 
(Art. 170 da CRFB) 

O Direito sendo, como é, uma ciência finalística e valorativa vive às voltas com o debate 

sobre sua função e seus objetivos. No atual contexto brasileiro, uma agenda de recessão 

econômica parece estar na ordem do dia dos atos do Banco Central em contraposição às 

tentativas do Governo Federal de promover o aquecimento da economia. 

Se, por um lado, é certo que a Constituição Federal garante o exercício da livre iniciativa 

empresarial – em que se incluem as atividades do, assim chamado, Mercado –  e põe a serviço 

desta garantia um conjunto de aparatos estatais, financiados com dinheiro público, para a 

garantia da propriedade privada, por outro lado, impõe o desenvolvimento socioeconômico  

como objetivo fundamental da República Federativa do Brasil. Temos, portanto, no Brasil, uma 

livre iniciativa que deve conviver e contribuir para o desenvolvimento social e econômico da 

coletividade. 

É na mesma exclusão de justificação de domínio e condução do povo brasileiro que 

recaem os desejos da entidade metafísica do mercado financeiro e seus humores. 



 

 

 

A conformação constitucional brasileira é expressa no sentido de assumir a socialidade 

e a solidariedade como mecanismos de regulação pública, com um Estado orientado para 

consecução do bem comum e para a solução de assimetrias sociais.70 A República do Brasil 

assenta sua ordem política no respeito e garantia de efetivação dos direitos e liberdades 

fundamentais, de maneira que as garantias republicanas não são satisfeitas com a mera 

enunciação encartada no texto normativo, mas exigem efetiva concretização. Neste sentido, é 

farta e consolidada a jurisprudência deste Supremo Tribunal Federal.71 

O comunicado do Comitê de Política Monetária (Copom), que eleva a taxa básica de 

juros (Selic) para 12,25% ao ano, suscita questionamentos relevantes sobre sua compatibilidade 

com o princípio da soberania nacional, pois que subordina a dinâmica econômica e social do país 

a imperativos exógenos, em especial ao alinhamento com expectativas do mercado financeiro 

especulativo, em detrimento dos interesses fundamentais da sociedade brasileira. 

Uma adequada formulação de direitos e liberdades pode e deve alicerçar-se na boa 

utilização do raciocínio consequencial, do tipo tradicionalmente encontrado na economia, sem, 

contudo, olvidar que o Direito é valorativo e finalístico e que no ordenamento jurídico brasileiro, 

desenvolvimento econômico e liberdade de iniciativa andam de mãos dadas com a promoção 

do desenvolvimento social. 

Adam Smith, já em sua Teoria dos sentimentos morais, de 1759, advertia que eram 

imprescindíveis como alicerce do mercado valores como “prudência, humanidade, justiça, 

generosidade e espírito público”.72 

A decisão transfere os custos dessa subordinação diretamente para a sociedade 

brasileira, prejudicando os esforços de desenvolvimento econômico e social. Este Supremo 

Tribunal Federal já assentou que a regulação da economia deve conciliar o princípio da livre 

iniciativa com os objetivos da justiça social e da redução das desigualdades.73 A elevação 

 
70 BERTRAND MATHIEU, La République Sociale, in Bertrand Mathieu / Michel Verpeau, La République en 
Droit Français, Paris, 1996, pp. 175 e ss. 
71 STF, ARE 639.337 AgR/SP, Rel. Min. Celso de Mello, 24 Turma, Dje n. 177, de 14/9/2011; STF, ARE 
855.762 AgR/RJ, Rel. Min. Gilmar Mendes, 24 Turma, Dje n. 102, de 29/5/2015. 
72 SMITH, Adam. Adam Smith: The Wealth of Nations & The Theory of Moral Sentiments (+ Audiobooks). 
Titan Read. Edição do Kindle. Posição 26493ss 
73 Em face da atual Constituição, para conciliar o fundamento da livre iniciativa e do princípio da livre 
concorrência com os da defesa do consumidor e da redução das desigualdades sociais, em conformidade 



 

 

 

arbitrária da Selic, porém, desconsidera esses objetivos ao promover retração do crédito, 

prejudicando os investimentos produtivos, a geração de empregos e a inclusão social. 

Encarece-se o crédito para alavancagem empresarial e para o próprio capital de giro, 

ferindo de morte a livre iniciativa. Trata-se de uma subversão inequívoca dos ditames da 

Constituição econômica, e, especialmente dos princípios enumerados no art. 170 da CRFB. Na 

dicção do repertório jurisprudencial desta Corte, “a intervenção do Estado na ordem econômica 

para a promoção e implementação de direitos fundamentais não pode acarretar ônus 

excessivos aos atores privados”74. 

Com efeito, diversos setores da economia têm manifestado a insustentabilidade da 

taxa básica de juros atual, ainda mais diante da tendência já anunciada de repetição do mesmo 

aumento nas duas próximas reuniões do Copom75,76: 

 

 
com os ditames da justiça social, pode o Estado, por via legislativa, regular a política de preços de bens e 
de serviços, abusivo que é o poder econômico que visa ao aumento arbitrário dos lucros. 
[ADI 319 QO, rel. min. Moreira Alves, j. 3-3-1993, P, DJ de 30-4-1993.] 
74 ADI 5.657, rel. min. Luiz Fux, j. 17-11-2022, P, DJE de 28-4-2023. 
75 Disponível em: < https://investnews.com.br/negocios/juro-acima-de-14-pressiona-dividas-de-mais-da-
metade-das-empresas-do-
ibovespa/#:~:text=O%20setor%20produtivo%20sentiu%20o,25%25%20até%20março%20de%202025.>. 
Acesso em 18 dez. 2024. 
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Como se pode sustentar o direito constitucional a livre iniciativa como tamanha taxa 

de juros? Ao direcionar os recursos financeiros para o mercado especulativo, a elevação da Selic 

esvazia a capacidade do Estado de fomentar o desenvolvimento produtivo e social e anula a 

possibilidade de livremente empreender. A intervenção estatal na economia deve assegurar a 

redução das desigualdades e a promoção de direitos fundamentais, no ponto, o STF: 

As balizas da ordem econômica nacional fixadas no artigo 170 da 

Constituição Federal impõem que a livre iniciativa e a propriedade privada 

sejam compatibilizadas com a redução das desigualdades regionais e sociais, 

de forma a assegurar a todos existência digna, conforme os ditames da 

justiça social. O Estado pode intervir na ordem econômica para assegurar o 

gozo de direitos fundamentais de pessoas em condição de fragilidade 

econômica e social, implementando políticas públicas que estabeleçam 

meios para a consecução da igualdade de oportunidades e da humanização 

das relações sociais, dando concretude aos valores da cidadania e da 

dignidade da pessoa humana. (...)  

[ADI 5.657, rel. min. Luiz Fux, j. 17-11-2022, P, DJE de 28-4-2023.] 

 A decisão do Copom, ao contrário, acentua desigualdades ao privilegiar os interesses 

de agentes financeiros especulativos, em detrimento da população e dos agentes produtivos, 

que sofrem os efeitos de uma economia contraída. 

O Banco Central é um órgão regulador cujo mandato constitucional exige o 

alinhamento de suas políticas aos objetivos fundamentais da República, incluindo a valorização 

do trabalho humano e a livre iniciativa (art. 170), a redução das desigualdades sociais e regionais 

(art. 170, VII) e a busca do pleno emprego (art. 170, VIII). No entanto, a decisão do Copom reflete 

uma lógica desvinculada desses objetivos, ao priorizar o combate a uma inflação projetada em 

detrimento da promoção de crescimento econômico sustentável. Afinal: 



 

 

 

O princípio da livre iniciativa, inserido no caput do art. 170 da Constituição 

nada mais é do que uma cláusula geral cujo conteúdo é preenchido pelos 

incisos do mesmo artigo. Esses princípios claramente definem a liberdade 

de iniciativa não como uma liberdade anárquica, mas social, e que pode, 

consequentemente, ser limitada. 

[ARE 1.104.226 AgR, rel. min. Roberto Barroso, j. 27-4-2018, 1ª T, DJE de 25-

5-2018.] 

Analogamente, a política monetária deve ser direcionada para atender aos objetivos 

da justiça social e do desenvolvimento nacional. A decisão do Copom, ao adotar um aperto 

monetário que agrava as condições econômicas da maioria da população, sem fundamento 

jurídico ou econômico capaz de justificar os custos sociais, desvirtua a própria competência do 

Banco Central. De mais a mais, também já decidiu este STF que: 

A livre iniciativa (CF, art. 1º, IV e 170, caput) não se revela um fim em si 

mesmo, mas um meio para atingir os objetivos fundamentais da República, 

inclusive a tutela e preservação do meio ambiente para as presentes e futuras 

gerações (CF, art. 225). 

[ADI 6.218, rel. min. Nunes Marques, red. do ac. min. Rosa Weber, j. 3-7-

2023, P, DJE de 21-8-2023.] 

A recente elevação da taxa Selic para 12,25% ao ano, com indicativo de repetição do 

mesmo acréscimo nas duas próximas reuniões, afronta a esses valores constitucionais, ao 

aprofundar dinâmicas excludentes que comprometem tanto a promoção do trabalho quanto a 

própria funcionalidade da livre iniciativa como instrumento de justiça social. 

Os valores sociais do trabalho e da livre iniciativa não são dicotômicos, mas 

complementares. O trabalho, como fonte de dignidade e inclusão, é a base da estrutura 

produtiva e do desenvolvimento humano. A livre iniciativa, por sua vez, deve funcionar como 

meio de fomento à atividade econômica, garantindo que ela atenda aos objetivos fundamentais 

da República, tais como disposto no artigo 3º da Constituição. 

A política monetária implementada pelo Copom, ao aumentar artificialmente a taxa 

básica de juros, gera impactos diretos e indiretos sobre o mercado de trabalho. O encarecimento 

do crédito desestimula o investimento produtivo, reduzindo a criação de empregos e 

precarizando as condições daqueles que já estão empregados.  



 

 

 

A retração da atividade econômica decorrente da elevação artificial da Selic aprofunda 

o hiato entre as necessidades sociais e a capacidade do Estado e do setor privado de atendê-las. 

Isso não apenas viola o artigo 170, que planteia a valorização do trabalho humano e a livre 

iniciativa, ainda o art. 170, VIII, que consagra a busca do pleno emprego como princípio da ordem 

econômica, mas também subverte o objetivo constitucional de construir uma sociedade livre, 

justa e solidária (art. 3º, I). 

A decisão do Copom, ao elevar a Selic com base em projeções (por definição, 

imaginárias) inflacionárias e cenários adversos no mercado financeiro global, transforma a 

economia brasileira em refém da especulação financeira, desviando recursos da produção para 

o rentismo. Esse modelo de política monetária subverte a essência da livre iniciativa, ao 

privilegiar a acumulação de capital improdutivo em detrimento do investimento na economia 

real. 

A ordem econômica brasileira, como delineada pelo artigo 170 da Constituição, está 

estruturada para compatibilizar a livre iniciativa e a valorização do trabalho com a justiça social. 

A decisão do Copom inviabiliza a utilização do capital financeiro na promoção de investimentos 

produtivos e na geração de empregos. 

No julgamento da ADI 319-QO, o STF reconheceu a legitimidade da intervenção 

estatal no mercado para corrigir abusos e assegurar a justiça social. A política monetária, 

enquanto instrumento regulador, deve servir a esse propósito. No entanto, a elevação da Selic 

amplia o endividamento público e privado, reduzindo a capacidade de investimento do Estado e 

das empresas e prejudicando diretamente a realização dos valores sociais do trabalho e da livre 

iniciativa. 

Para superar essa afronta, é necessário que se imponha o judicial review ao ato do 

Copom, de modo a alinhá-lo aos compromissos constitucionais com a justiça social, a dignidade 

humana e a inclusão produtiva, com vistas a estabilizar uma economia que respeite os valores 

sociais do trabalho e realize plenamente o potencial transformador da livre iniciativa, em 

consonância com os princípios e objetivos da Constituição de 1988. 



 

 

 

IV.V. INDUZIMENTO À RECESSÃO E AO DESEMPREGO. AFRONTA AO OBJETIVO 
CONSTITUCIONAL DE ERRADICAÇÃO DA POBREZA (Art. 3º, III da CRFB) 

Estão insculpidos como um dos objetivos fundamentais da República a erradicação da 

pobreza, da marginalização e a redução das desigualdades sociais e regionais (art. 3º, III). Este 

mandamento, de caráter vinculante, reflete o compromisso constitucional com a construção de 

uma sociedade justa e solidária, em que o desenvolvimento econômico deve ser 

instrumentalizado para a inclusão social e a promoção da justiça distributiva. No entanto, a 

recente decisão do Comitê de Política Monetária (Copom) contraria frontalmente esse objetivo, 

ao aprofundar as desigualdades estruturais, agravar a pobreza e comprometer a capacidade de 

o Estado implementar políticas públicas. 

A erradicação da pobreza é dever constitucional que orienta todas as esferas de 

atuação estatal, incluindo as políticas monetária e fiscal. Conforme destacou o Supremo Tribunal 

Federal (STF) na ADI 5.657, a ordem econômica deve ser compatibilizada com a redução das 

desigualdades sociais e regionais, de forma a assegurar a todos uma existência digna, conforme 

os ditames da justiça social. A decisão do Copom, ao adotar uma política monetária 

contracionista que prioriza o controle inflacionário de cenário futuro e incerto em detrimento 

da inclusão produtiva, desconsidera esse mandamento e compromete a concretização do 

projeto constitucional de justiça social. 

A elevação da Selic restringe o acesso ao crédito, encarece o financiamento de 

atividades produtivas e reduz a capacidade de consumo da população, especialmente dos mais 

pobres. O ciclo de exclusão agrava a pobreza e perpetua as desigualdades sociais, ao inviabilizar 

o crescimento econômico sustentável e a geração de empregos. 

Ao justificar a elevação da Selic com base em projeções inflacionárias e pressões 

externas, o Copom ignora expressamente os efeitos regressivos de sua decisão sobre a 

distribuição de renda e riqueza no Brasil. A política monetária contracionista transfere os custos 

do ajuste econômico para os grupos mais vulneráveis, enquanto beneficia o mercado financeiro 

especulativo. Esse modelo de política pública é incompatível com o objetivo constitucional de 

redução das desigualdades, previsto tanto no artigo 3º, III, quanto no artigo 170, VII. 



 

 

 

O STF, no julgamento da ADI 6.218, reconheceu também que a livre iniciativa deve ser 

instrumentalizada para alcançar os objetivos fundamentais da República, incluindo a erradicação 

da pobreza. A decisão do Copom, ao favorecer o mercado especulativo em detrimento da 

economia real, compromete o papel redistributivo do Estado e reforça a concentração de renda. 

A Constituição estabelece que a intervenção estatal na economia deve ser orientada 

pela busca da justiça social e pela promoção do bem-estar coletivo. Conforme decisão do STF na 

ADI 319-QO, o Estado tem o dever de regular a economia para corrigir abusos e assegurar a 

igualdade de oportunidades. A decisão do Copom, ao contrário, estabelece política monetária 

que amplia o desemprego, precariza o trabalho e reduz a capacidade de consumo das famílias, 

desvirtua seu papel constitucional e compromete a função social da ordem econômica. 

A retração econômica causada pela elevação da Selic limita a capacidade de o Estado 

investir em políticas públicas inclusivas, como saúde, educação, habitação e infraestrutura, 

impacto agravado pelo aumento dos encargos da dívida pública, que consome recursos que 

poderiam ser destinados à redução das desigualdades sociais e regionais. 

A erradicação da pobreza e a redução das desigualdades não podem ser alcançadas 

sem uma articulação sistêmica entre as diferentes políticas públicas, incluindo a política 

monetária. Nos termos da decisão do STF no ARE 1.104.226 AgR, a ordem econômica deve ser 

orientada pelos princípios da justiça social e da inclusão produtiva, compatibilizando o 

crescimento econômico com a promoção da igualdade.  

O Supremo Tribunal Federal tem reiterado que a ordem econômica deve ser orientada 

pelos valores da inclusão, da justiça social e da solidariedade. A política monetária, enquanto 

instrumento de ação estatal, não pode desviar-se desses objetivos constitucionais. Não pode a 

política monetária implementada pelo Banco Central do Brasil menoscabar de forma acintosa 

um dos objetivos fundamentais da Constituição. 

IV.VI. DA AFRONTA AO DIREITO AO DESENVOLVIMENTO (Art. 174, § 1º, CRFB) 

O conceito de Desenvolvimento não pode ser resumido apenas ao crescimento 

econômico, devendo ser conjugado de forma ampla, com a efetivação de normas constitucionais 

sociais, como a educação, saúde,  saneamento e empregabilidade. Acontece que a promoção do 

desenvolvimento se cinge apenas a densificar os invólucros econômicos, olvidando-se de 



 

 

 

priorizar o desenvolvimento humano, amplo, conforme aduz Amartya Sen, para entronizar 

indicativos solipsistas, como ativos econômicos que não guardam conexão com a capacidade 

produtiva instalada. 77  

Ele começa na seara econômica, sendo reflexo de questões sociais, mas ao diversificar 

a cadeia produtiva, incentivando a produção de produtos com maior valor agregado, seus efeitos 

suplantam a cadeia produtiva, para se expandir por todos os setores, no que se constitui em um 

ciclo virtuoso.  

Com a Constituição de 1988 houve um pacto para uma maior igualdade social, 

possibilitando uma melhor distribuição dos ativos sociais, como o alargamento das atividades 

governamentais nas áreas da saúde, educação, previdência, proteção laborativa etc. Ocorre que 

essas demandas provocam maiores encargos que devem ser arcados pelas finanças públicas, 

aguçando os conflitos sociais, mormente se não houver expansão nos ativos sociais produzidos. 

Os efeitos provocados pelo desenvolvimento, em suas múltiplas searas, permitem a superação 

de antagonismos sociais e possibilita as condições subjetivas e objetivas para a implementação 

dos direitos fundamentais prometidos, afastando-se da conceituação de uma Constituição 

simbólica.78  

O desenvolvimento, em sua concepção ampla é a única política pública que possibilita 

a superação de falsas dicotomias que grassam na sociedade, notadamente aquelas que servem 

para dividi-la e, com isso, impedem a formação de consensos para superar as dificuldades.  Ele 

pode se configurar como um denominador comum para a superação de nossa grave crise 

institucional, política e econômica. Por possibilitar uma distensão do tecido social, facilita que a 

maioria possa se unir para o estabelecimento de pautas que contém com alta legitimação social 

e que possam ser benéficas para a maioria da população.  

Não é fácil determinar quais são as políticas públicas que podem levar ao 

desenvolvimento e quais são as que as que o mitigam.79 Todavia, até mesmo como um dado 

 
77 SEN, Amartya. Desenvolvimento como liberdade. São Paulo: Companhia das Letras, 2000. P. 28. 
78 NEVES, Marcelo. A Constituição Simbólica. São Paulo: Editora Acadêmica, 1994, p. 14-18. 
79 DINIZ, Eli. Desenvolvimento e Estado Desenvolvimentista: Tensões e Desafios da Construção de um novo 
modelo para o Brasil do século XXI. Revista de Sociologia e Política. V. 21, Nº 47: 09-20 SET. 2013. P.9. 
Disponível em: http://www.scielo.br/scielo.php?pid=S0104-
44782013000300002&script=sci_abstract&tlng=pt. Acesso em: 07/08/2019. 

http://www.scielo.br/scielo.php?pid=S0104-44782013000300002&script=sci_abstract&tlng=pt
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tautológico, não adianta continuar com as mesmas medidas que ao longo das últimas décadas 

efetivaram um subdesenvolvimento grassante. Uma das tarefas mais urgentes é a 

reindustrialização do país, com a diversificação da sua cadeia produtiva e o investimento maciço 

em ciência e tecnologia. A revolução 4.0 já começou e o Brasil está sendo ultrapassado, inclusive 

por muitos países periféricos, como, por exemplo, o Vietnam.80 Não se pode continuar a exportar 

commodities, cujo valor agregado é diminuto e varia de acordo com a demanda externa, e 

importar produtos manufaturados com alta densidade tecnológica. 

Não se relega a importância de reformas institucionais, inclusive elas são essenciais 

para diminuir o custo de transação, mas não se pode descurar que sem reformas estruturais na 

infraestrutura econômica, planejamento de longo prazo, domínio das riquezas nacionais e 

políticas públicas que priorizem as demandas da população, o crescimento alcançado não 

poderá solucionar os nossos problemas distributivos, nem garantir serviços essenciais para a 

maior parte da população.81 Em um contexto de estagnação econômica e dissenso social, uma 

reforma, como a tributária, de forma exemplificativa, que reestrutura os incentivos e ônus 

econômicos, tem muito menos condições de ser efetivada do que em um cenário de evolução 

dos indicadores econômicos e sociais.  

Portanto, como um direito fundamental imprescindível para a superação das crises 

constitucionais, o desenvolvimento, em sua concepção ampla, não pode ser obnubilado do 

arcabouço jurídico pátrio. Diante de sua complexidade e dos acintes cometidos ao princípio 

sacrossanto da legalidade, sua concretização não pode ser deixada ao talante de quaisquer tipos 

de voluntarismos. Ele deve ser plasmado como uma invariável axiológica, permeando de forma 

profunda o tecido social brasileiro, para servir como instrumento para superar as divisões que 

afligem a sociedade.  

À luz da importância do direito ao desenvolvimento,  que produz condições materiais 

para a concretização dos direitos fundamentais, urge compreender o papel da política 

 
80 The story of Viet Nam’s economic miracle. World Economic Forum. Disponível em: 
https://www.weforum.org/agenda/2018/09/how-vietnam-became-an-economic-miracle/. Acesso em 
21/10/2019. 
81 PIZZORUSSO, Alessandro. La Costituzione. I Valori da Conservare, Lê Regole da Cambiare. Torino: 
Einaudi, 1996. P. 149. 
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monetária como instrumento de desenvolvimento, de modo a assegurar que a economia 

brasileira sirva aos interesses dos cidadãos brasileiros, e não aos ditames de mercados 

financeiros especulativos. O respeito à Constituição exige nada menos que isso. 

V.VII. AFRONTA À DIGNIDADE DA PESSOA HUMANA (Art. 1º, III, CRFB) E À 
CIDADANIA (Art. 1º, II, CRFB) 

Os Princípios Fundamentais da República da Cidadania (art. 1º, II) e a Dignidade da 

Pessoa Humana (art. 1º, III) são fundamentos estruturantes da Constituição Federal de 1988. 

Ambos refletem a centralidade da pessoa humana na ordem constitucional brasileira, que 

organiza o Estado em torno da promoção do bem-estar individual e coletivo, da inclusão social 

e da realização de direitos fundamentais. A decisão do Comitê de Política Monetária (Copom), 

ao elevar artificialmente a taxa básica de juros (Selic) para 12,25% ao ano, constitui grave afronta 

à própria estrutura republicana, ao perpetuar dinâmicas econômicas excludentes que minam a 

concretização da cidadania plena e a preservação da dignidade humana. 

A cidadania, conforme delineada pela Constituição, transcende o mero 

reconhecimento formal de direitos. Representa a inserção plena do indivíduo na sociedade, 

mediante acesso igualitário a oportunidades e condições dignas de vida. A dignidade da pessoa 

humana, por sua vez, constitui o núcleo axiológico que informa todo o ordenamento jurídico 

brasileiro, e serve de parâmetro para a interpretação das normas constitucionais e a formulação 

de políticas públicas. 

Como afirmou o Supremo Tribunal Federal na ADI 5.65782, a compatibilização entre a 

livre iniciativa e a redução das desigualdades é condição para assegurar a todos uma existência 

digna, conforme os ditames da justiça social. A decisão do Copom, no entanto, desconsidera 

esses objetivos ao priorizar uma política monetária restritiva que agrava a exclusão social, 

desancora expectativas de cidadania plena e compromete a realização da dignidade humana. 

 
82 As balizas da ordem econômica nacional fixadas no artigo 170 da Constituição Federal impõem que a 
livre iniciativa e a propriedade privada sejam compatibilizadas com a redução das desigualdades regionais 
e sociais, de forma a assegurar a todos existência digna, conforme os ditames da justiça social. O Estado 
pode intervir na ordem econômica para assegurar o gozo de direitos fundamentais de pessoas em 
condição de fragilidade econômica e social, implementando políticas públicas que estabeleçam meios 
para a consecução da igualdade de oportunidades e da humanização das relações sociais, dando 
concretude aos valores da cidadania e da dignidade da pessoa humana. (...)  
[ADI 5.657, rel. min. Luiz Fux, j. 17-11-2022, P, DJE de 28-4-2023.] 



 

 

 

A elevação da Selic, ao restringir o crédito e encarecer os custos financeiros, impacta 

diretamente a população mais vulnerável, que depende do acesso a recursos de crédito para 

atender necessidades básicas, como moradia, saúde e alimentação e das políticas públicas 

prestacionais, financiadas com recursos públicos dependentes da arrecadação de tributos. A 

intervenção estatal na ordem econômica deve priorizar a proteção de grupos em condição de 

fragilidade econômica e social. Nesse sentido, o entendimento desta Corte: 

O estatuto constitucional das franquias individuais e liberdades públicas, ao 

delinear o regime jurídico a que estas estão sujeitas – e considerado o 

substrato ético que as informa –, permite que sobre elas incidam limitações 

de ordem jurídica (RTJ 173/807-808), destinadas, de um lado, a proteger a 

integridade do interesse social e, de outro, a assegurar a coexistência 

harmoniosa das liberdades, pois nenhum direito ou garantia pode ser 

exercido em detrimento da ordem pública ou com desrespeito aos direitos e 

garantias de terceiros. A regulação estatal no domínio econômico, por isso 

mesmo, seja no plano normativo, seja no âmbito administrativo, traduz 

competência constitucionalmente assegurada ao poder público, cuja 

atuação – destinada a fazer prevalecer os vetores condicionantes da 

atividade econômica (CRFB, art. 170) – é justificada e ditada por razões de 

interesse público, especialmente aquelas que visam a preservar a segurança 

da coletividade. A obrigação do Estado, impregnada de qualificação 

constitucional, de proteger a integridade de valores fundados na 

preponderância do interesse social e na necessidade de defesa da 

incolumidade pública legitima medidas governamentais, no domínio 

econômico, decorrentes do exercício do poder de polícia, a significar que os 

princípios que regem a atividade empresarial autorizam, por efeito das 

diretrizes referidas no art. 170 da Carta Política, a incidência das limitações 

jurídicas que resultam do modelo constitucional que conforma a própria 

estruturação da ordem econômica em nosso sistema institucional. (...) 

Diploma legislativo local que condiciona determinadas atividades 

empresariais à estrita observância da cláusula de incolumidade destinada a 

impedir a exposição da coletividade a qualquer situação de dano. Vedação da 

edificação e instalação "de postos de abastecimento, lavagem e lubrificação 

nos estacionamentos de supermercados e hipermercados e similares, bem 

como de teatros, cinema, shopping centers, escolas e hospitais públicos" (LC 

distrital 294/2000, art. 2º, § 3º). 

[RE 597.165 AgR, rel. min. Celso de Mello, j. 4-11-2014, 2ª T, DJE de 9-12-

2014.] 

A decisão do Copom, ao promover um ambiente econômico adverso à inclusão 

produtiva, subverte a ordem constitucional e consolida a desigualdade estrutural. 



 

 

 

A cidadania não se realiza plenamente em um contexto de exclusão econômica e social. 

A retração da atividade produtiva causada pela política monetária contracionista amplia o 

desemprego e reduz a oferta de bens e serviços essenciais, afetando especialmente os mais 

pobres. Esse cenário afronta diretamente o comando do artigo 170, VIII, que estabelece a busca 

do pleno emprego como princípio orientador da ordem econômica, e inviabiliza a construção de 

uma sociedade justa e solidária, conforme o artigo 3º, I, da Constituição. 

A dignidade da pessoa humana é ferida sempre que as condições materiais mínimas 

para uma vida decente são comprometidas. A política monetária do Copom, ao encarecer o 

crédito, limitar o consumo, elevar o desemprego e reduzir a liquidez da economia nacional 

restringe o acesso da população a bens essenciais e precariza as condições de existência. A 

elevação da Selic intensifica o endividamento das famílias e aumenta a desigualdade social, 

minando a capacidade de milhões de brasileiros de exercerem seus direitos fundamentais. 

Quando a política monetária é utilizada para reforçar a concentração de riquezas no 

mercado financeiro especulativo, em detrimento da economia real e do bem-estar da 

população, ela desrespeita o compromisso constitucional com a dignidade da pessoa humana. 

A decisão do Copom revela a desconexão entre a política monetária e os princípios 

constitucionais fundamentais. Sob uma perspectiva sistêmica, a cidadania e a dignidade humana 

exigem que o sistema financeiro seja orientado para a realização dos direitos sociais e 

econômicos. A política monetária, como instrumento de regulação estatal, não pode servir 

exclusivamente aos interesses especulativos do mercado financeiro. 

A desancoragem das expectativas inflacionárias, mencionada pelo Copom como 

justificativa para a elevação da Selic, não pode ser enfrentada à custa da desancoragem da 

cidadania e da dignidade humana. O STF, na já citada ADI 319-QO, decidiu que o Estado pode e 

deve intervir na economia para corrigir abusos e assegurar o equilíbrio social. A política 

monetária, ao contrário, deve ser redesenhada para promover um círculo virtuoso de inclusão 

social e desenvolvimento econômico, compatível com os princípios constitucionais. 

Em vez de atuar como um instrumento de promoção do bem-estar social, a política 

monetária insculpida no aumento da taxa básica de juros serve como mecanismo de exclusão, 



 

 

 

consolidando desigualdades e comprometendo o acesso da população a condições dignas de 

vida. 

O Supremo Tribunal Federal tem reiterado que os princípios da cidadania e da 

dignidade humana são inegociáveis e devem orientar todas as políticas públicas. À luz dessa 

orientação, é imperativo repensar o papel da política monetária no Brasil, de modo a alinhá-la 

aos valores constitucionais que estruturam a República Federativa.  

VI. DOS PEDIDOS 

Ante o exposto, requer-se: 

a) a admissibilidade da presente ADPF, ante a satisfação dos requisitos estampados 

na Lei nº 9.882/1999, ou, subsidiariamente, o recebimento da presente ação como ADI, em 

consagração ao princípio da fungibilidade e à jurisprudência desta Suprema Corte; 

b) pela complexidade da matéria e pelas consequências econômicas acarretadas 

deixa-se de requerer a concessão de medida liminar para suspender os efeitos do Comunicado 

e da Ata da 267ª reunião do Comitê de Política Monetária - Copom; 

c) a adoção do rito do art.12 da Lei nº 9.868/99, por analogia (neste sentido: ADPF 

181, Rel. Min. Marco Aurélio; ADPF 627, Rel. Min Luís Roberto Barroso); 

d) a solicitação de informações à Advocacia-Geral da União, bem como a 

manifestação da Procuradoria-Geral da República, nos termos dos artigos 6º, caput, e 7º, 

parágrafo único, ambos da Lei nº 9.882/1999; 

e) no mérito, que seja reconhecida a lesão aos preceitos fundamentais indicados 

nesta exordial, determinando ao Banco Central do Brasil que aprimore o processo decisório na 

definição da taxa básica de juros, através de parâmetros razoáveis, que possam ser 

efetivamente afetados pela política monetária, levando em consideração os princípios 

incidentes da Constituição Econômica, e, especialmente: 

e1) uma vez reconhecida essa omissão do Banco Central do Brasil ao não fixar 

parâmetros prévios, objetivos, adequados e justificados para a definição da Selic-Meta, que a 

autoridade monetária preencha o vácuo normativo na regulação, evitando que variáveis 



 

 

 

abstratas e núcleos de inflação não relacionados à efetividade da política monetária possam 

influenciar a definição da taxa de juros; 

e2) que a definição da Meta da Selic dimensione e observe estritamente o seu impacto 

sobre o orçamento fiscal e sobre a trajetória sustentável da dívida pública, por incidência dos 

arts. 165, § 2º da CRFB e art. 113 do ADCT, evitando que o seu crescimento exacerbado em 

diminuto lapso temporal possa criar a contradição de tornar a dívida insustentável e assim 

aumentar a inflação; 

e3) que as decisões do Copom levem em consideração, necessariamente, os seus 

impactos sobre o crescimento econômico, o mercado de trabalho, a erradicação da pobreza e 

a redução das desigualdades sociais; 

e4) que se proceda a uma revisão dos parâmetros utilizados para a mensuração das 

expectativas de mercado, com a abertura do Boletim FOCUS a outros atores institucionais não 

relacionados ao mercado financeiro, evitando-se, assim, a captura do poder político pelo capital 

financeiro; 

Termos em que pede e espera o deferimento. 

Brasília, 23 de dezembro de 2024. 
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