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RESUMO

O presente trabalho trata do endividamento publico interno no Brasil. Para tanto, optou-se como
fundamentacéo teorica a analise desse endividamento publico, a partir do principio do equilibrio
orcamentario, em seus diversos modelos, e através da sustentabilidade financeira,
especialmente a partir das contribuicdes de Fernando Facury Scaff, que esteve alinhado, na
maioria das vezes com Daniel Tobias Athias. No que segue o trabalho monogréafico, é retratada
uma trajetoria histérica da fundacdo e consolidacdo da divida publica interna, para que seja
possivel entender de onde surgira tamanha divida, e logo depois, é passado a tematica da
Constituicdo federal de 1988, e do descasamento que h& entre a constitui¢do financeira e a
constituicdo econdmica. Sob este mesmo viés, discute-se a problematica dos distintos tipos de
equilibrio orcamentario, e da possibilidade do uso de déficits e superavits de modo anticiclico,
para que se possa obter uma estabilidade econdmico-financeira, sem a necessidade de se
enquadrar nas praticas tradicionais de receita e despesa igual a zero, de modo a se valer de um
endividamento para se obter desenvolvimento. Nesse contexto, é averiguada a necessidade da
observancia a sustentabilidade financeira, aliada a um conceito de justica entre geracdes.
Primeiro, serd demonstrado um breve historico acerca da divida publica interna no brasil,
observando os distintos periodos, entre colénia, império e republica, nos quais se retrata 0s
diferentes modos de endividamento e da tratativa quanto a divida ja consolidada, e assim,
chegando a constituicdo de 1988, se discute acerca das distintas constituicdes, financeira e
econbmica e a consequéncia disso. Em seguida, tratar-se-a sobre a problematica do principio
do equilibrio orcamentario, nas suas variadas vertentes, além da regra de ouro. Por fim, sera
analisado a forma como é proposto a utilizacdo do endividamento publico, utilizado em
harmonia com as geracdes atuais e futuras, aliado a ideia de equidade intergeracional e,
portanto, justica na utilizacdo da sustentabilidade financeira. Para tanto, a metodologia utilizada
é de revisdo bibliografica, com estudo de normas constitucionais e infraconstitucionais,

voltadas ao direito financeiro e ao direito econdmico.

Palavras-chave: Endividamento Pudblico Interno. Principio do Equilibrio Orcamentario.

Sustentabilidade Financeira.



ABSTRACT

The present work deals with the debt internal public in Brazil. For both, it was chosen as a
theoretical basis for the analysis of this public debt, from the principle of a balanced budget, in
its various models, and through the financial sustainability, especially from the contributions of
Fernando Facury Scaff, who has been aligned, most of the times with Daniel Tobias Athias. In
what follows the monographic work, it is portrayed a historical trajectory of the foundation and
consolidation of the internal public debt, to be able to understand where they had come such a
debt, and soon after, it is passed to the theme of the 1988 federal Constitution, and the mismatch
that there is between the constitution financial and economic constitution. Under this same bias,
this paper discusses the problematic of the different types of balanced budget, and the
possibility of the use of deficits and surpluses countercyclically, in order to obtain a stability to
economic-financial, without the need to fit in the traditional practices of revenue and
expenditure equal to zero, so to avail himself of a debt to obtain development. In this context,
it is ascertained the need for the observance to financial sustainability, coupled with a concept
of justice between generations. First, you will be shown a brief history about of the internal
public debt in brazil, observing the different periods, between the colony, empire and republic,
which depicts the different modes of borrowing and of the negotiation as to the debt already
consolidated, and so, coming to the constitution of 1988, discussing about the different
constitutions, financial and economic and, as a result. Then, it will be on the problem of the
principle of a balanced budget, in its various aspects, in addition to the golden rule. Finally, it
will be analysed how it is proposed the use of the public debt, used in harmony with the current
and future generations, allied to the idea of inter-generational equity and, therefore, justice in
the use of financial sustainability. For both, the methodology used is literature review, with the

study of constitutional and infra-constitutional, aimed at the financial law and economic law.

Keywords: Public debt Internal. Principle of a balanced Budget. Financial Sustaintability.
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1 INTRODUCAO

O endividamento publico é um tema historico que perpassou por diferentes épocas
sendo visto com diferentes significados. Foi por hora utilizado para atender demandas pessoais,
depois usado para custear despesas de Governo e de Guerra, por exemplo, gerando um montante
de constante acumulag&o. Por isso, 0 endividamento publico passou a ser visto como um carater
negativo, e assim duramente criticado pelos modelos econdmicos liberais. Atualmente, esse
endividamento é visto por alguns estudiosos como um mecanismo alternativo ao tradicional
equilibrio orgamentario, de modo que ele possa ser um impulsionador econémico.

O presente trabalho monogréfico tem o objetivo de desbravar a aplicacao do Direito
Financeiro face ao endividamento publico interno, o relacionando com o principio do equilibrio
orcamentario e a sustentabilidade financeira. A critica de Fernando Facury Scaff e Daniel
Tobias Athias, sobre a divida publica e o desenvolvimento, feita na Revista Cientifica Fagoc -
Juridico, cujo titulo se destaca: “Divida Publica e Desenvolvimento: do equilibrio orcamentario
a sustentabilidade financeira” foi de grande relevancia para o inicio do estudo acerca do tema.

Fernando Facury Scaff, e Daniel Tobias Athias, ao analisar o desenvolvimento
social promovido pelas aplicagdes de recursos financeiros publicos identificam a forma como
0 Estado trata o endividamento como fator preponderante para o empecilho de maiores
investimentos nos setores publicos de maior base assistencial e estrutural do pais. Deste modo,
explicita-se acerca do viés historico da formacdo da divida interna no Brasil, tracando uma
trajetdria que visa elucidar os moldes atuais do endividamento publico.

Observando a desenvoltura econdémica mundial na historia, fora percebido que
paises menos desenvolvidos apresentam constantes necessidades econémico-sociais, e por isso,
seguir o modelo tradicional de um or¢camento amarrado na ideia de que receitas e despesas
devem somar a zero, se tornou uma perspectiva defasada, que impede o desenvolvimento do
Estado e da sociedade .

Os autores supraditos ressaltam ainda, pilar transformador desta situacdo, o
tratamento adequado quanto ao principio do equilibro orcamentario, pautado em uma superacéo
dos modelos classicos, defasados, que impedem tal desenvolvimento, na medida que tratam a
constitui¢do financeira, como uma ferramenta juridica para impor, excessivamente, um entrave
ao endividamento publico que ao final se mostra tdo importante para que se atenda aos preceitos
da constituicdo econdmica em garantir um desenvolvimento socioeconémico.

Assim, objetiva-se averiguar o endividamento publico como instrumento de

desenvolvimento social, quando pautado em um equilibrio or¢camentario que nao sirva de
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camisa de forca, mas que seja um dos tentaculos da sustentabilidade financeira, de modo que
seja possivel se atingir um crescimento econémico-social justo e garantidor de futuros.

Essa temética mostra-se relevante no campo juridico tendo em vista que o Principio
do Equilibrio Orgamentario, o qual j& vem sendo normatizado em Constituicdes como as da
Espanha e da Itélia, teve seu tocante no ordenamento brasileiro apenas por Lei complementar
de n®101/00, a conhecida Lei de Responsabilidade Fiscal, de forma distante da Carta Magna, a
qual se faz omissa quanto a este principio de certa forma que se abstém apenas a convencionar
a chamada regra de ouro, que se pauta no artigo 167, 111 desta, dispondo que s6 podera haver
endividamento para fazer frente as despesas de capital autorizadas mediante créditos
suplementares ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por
maioria absoluta; causando assim, certa inquietude no &mbito do Direito Financeiro, e dessa
forma, diante da repercussdo acerca do endividamento publico, fora percebido que as
disposi¢des normativas constitucionais e infraconstitucionais enrijecem o desenvolvimento
econdmico-social através de financiamentos pablicos. Além disso, ha uma critica voltada para
a constituicdo vigente, quanto ao seu carater dirigente, que acaba por causar uma separacdo
entre a constituicdo financeira e a constituicdo econdmica, 0 que se inverteu e acabou por
impedir que ao final seja possivel, no Brasil, de se valer de déficits e superavits para a garantia
de desenvolvimento social.

Para a sociedade o estudo desse tema traz significativo interesse, posto que o
endividamento publico, uma vez bem administrado, é o ampliador do bem-estar social e se faz
necessario para 0 bom funcionamento da economia, o que reflete em um cenario
macrossocioldgico, uma vez que um grande grupo sempre se faz afetado pela economia. Desta
forma, o endividamento publico atua como impulsionador de investimentos e servicos em
carater de prestacdo do governo com a sociedade, propiciando maior justica, através da
equidade entre geracGes. Alem de evitar que os ciclos econémicos fossem absorvidos pela
sociedade através do aumento dos impostos do governo ou em cortes excessivos de gastos.

Pessoalmente, o interesse pela temética foi originado através do desenvolvimento
do servico publico desde 2014, com o contato com a area de execu¢do orcamentaria e controle
contabil financeiro, de modo que se pode entender como a maquina publica funciona por dentro.
Assim pelas participacdes em cursos e palestras, despertou-se o interesse pelo Direito
Financeiro, Direito Econdmico e Tributério.

Nessa perspectiva, para realizagédo da pesquisa foram utilizados o procedimento
bibliografico e exploratdrio, posto que os estudos partem de dados pré-existentes acerca da

divida puablica, da constituicdo financeira e da constituicio econdmica, da Lei de
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Responsabilidade Fiscal, e do endividamento publico, relacionando a tematica com a
necessidade de reformulacédo do tratamento do equilibrio orcamentario e com a necessidade de
desenvolver a sustentabilidade financeira, a fim de garantir melhor administracdo do orcamento
e dos gastos publicos para que se possa atingir preceitos constitucionais como o
desenvolvimento social.

A priori, no primeiro capitulo pretende-se dissertar sobre a historia da divida
publica interna, observando os marcos temporais na busca pela sua administracédo e pelo seu
controle, passando pelos periodos colonial, imperial e republicano. Entéo, ao chegar no marco
da Constituicdo Federal de 1988, passa-se a discorrer sobre a critica do carater dirigente desta
constituicdo, na medida em que passou a tratar distintamente a constituicdo financeira e
constitui¢cdo econdmica, se tornando a primeira, 0 maior empecilho da outra.

Na segunda parte demonstram-se as disposi¢fes limitadoras ao endividamento
publico de que se investe a Lei de responsabilidade Fiscal. Em seguida, € visto o problema que
se tornou o principio do equilibrio orcamentério, e as diferentes defini¢cdes acerca do mesmo
tema, de modo a se mostrar, ao final, a corrente que este trabalho adota como mais adequada
ao cenario atual.

Por fim, no terceiro capitulo observa-se estudos que se referem ao endividamento
publico no Brasil, como ferramenta para se atingir o desenvolvimento econémico social. E logo
apos, disserta-se acerca da necessidade de se obter a sustentabilidade financeira através deste

endividamento publico.
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2 AHISTORIA DA DIVIDA PUBLICA INTERNA NO BRASIL E A CONSTITUICAO
DIVERGENTE ENTRE A CONSTITUICAO ECONOMICA E A CONSTITUICAO
FINANCEIRA.

Tem-se, a principio, a necessidade de se demonstrar o contexto histdrico atribuido
a divida publica, no que diz a interna, na medida que isso se faz valido para tornar perceptivel
como se deu inicio ao endividamento publico no Brasil, e a dificuldade que se encontra ao tentar
maneja-lo, de modo que se consiga sair deste eterno embarago que € desenvolver a sociedade,
se valendo de recursos e até mesmo de financiamento, sem acabar pesando ainda mais o
montante da divida publica, causando um colapso financeiro.

Deste modo, passa-se a discorrer primeiro sobre esse viés historico até que se
chegue a promulgacdo da Constituicdo Federal em 1988, quando serd dado vez a discussdo
acerca do distanciamento das finalidades da constituigdo financeira para com a constitui¢do
econbmica, ja que passado todo esse historico tragico, a financeira se preocupou em se tornar
rigida, impedindo que se atenda o carater social da econdmica.

Portanto, trata-se de abordagem tangencial que visa tdo somente formar uma base
de raciocinio, para consubstanciar a sequencia logica abordada, sem se preocupar em

necessariamente buscar esgotar o tema que € primeiro historico e depois constitucional.

2.1 Histoérico sobre a divida interna do Brasil e a responsabilidade fiscal

O Brasil, 0 admiravel mundo novo, tem em sua historia diversas épocas marcantes,
as quais se fizeram fundamentais para a solidificagéo de seu povo e da sua estrutura de governo,
e assim, entende-se necessario respeitar cronologicamente tais diferentes épocas com suas
peculiaridades, sendo de tal maneira, precisa, a separacdo em trés periodos: o Brasil colonia,
Brasil império e Brasil republica, para fins didaticos.

O estudo da reparticdo dessa trajetdria historica, aborda a principio a formacéao da
divida no Brasil colbnia, e como a dispersdo desta se fixou de forma a se reiterar durante 0s
outros periodos, perpassando por momentos de estreita recuperacdo e de declinio, com a
consequéncia da necessidade de regulamentacdo e de gestdo de financiamentos. Assim, em
meio, aborda-se uma outra época, na qual o Brasil, proclamando sua independéncia, busca
também a estabilidade financeira, e para isso cria agencia de regulacdo da divida, com o fim de

unificacdo desta, e realiza também operacGes de reestruturacdo. Sendo por fim, o periodo
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republicano, a partiu do qual, se conseguiu encontrar meios de estabilizacdo da divida, de forma
conseguir finalmente unifica-la, e produzir instrumentos de controle.

A apresentacdo da Divida Publica interna tem carater fundamental em elucidar, a
principio o que seria tal divida e a correlacdo entre os tempos pretéritos com o atual, como se
faz possivel explicitar nas palavras de Guilherme Binato Villela Pedras, (2009, pg. 57), ipisis
litteris:

Segundo a literatura econdmica, existem quatro objetivos basicos pelos quais é
economicamente justificavel a existéncia de divida publica: (i) financiar o déficit
publico; (ii) propiciar instrumentos adequados a realizacdo da politica monetaria (no
caso especifico da divida interna); (iii) criar referencial de longo prazo para
financiamento do setor privado, uma vez que as emissdes publicas, dados seu alto
volume e menor risco de crédito, servem como referéncia para a precificagdo de divida
privada; e (iv) propiciar a alocagdo de recursos entre geracdes, na medida em que (a
depender do prazo dos instrumentos de financiamento) & geracgéo futura caberd o
pagamento das despesas realizadas no presente com recursos oriundos do
endividamento. [...] A histéria da administragcdo da DPFi no Brasil representa uma

evolugdo desses objetivos listados anteriormente, do primeiro ao Ultimo. (Pedras,
2009, pg. 57).

Deste modo, ha um sentido muito mais claro na explicitacdo do que tange a
consolidacdo da divida interna, da sua institucionalizacdo, passando por diferentes modos de
governo e diferentes tratativas acerca da mesma situacéo, de operacdes de reestruturacao a partir
de diferentes contextos econdmicos e politicos, assim como do despertar, nas entrelinhas da
histdria, para a necessidade de maior controle econémico-financeiro, até a valoracdo da

responsabilidade fiscal como instrumento de regulagéo, vejamos:

2.1.1 A divida Pablica no Brasil Col6nia

Tem-se, a principio, que a historia da divida publica interna no Brasil foi instaurada
pelos “governadores” da época, os quais tomavam empréstimos como se fossem para fins
publicos e acabavam por confundi-los com beneficios pessoais, ja que poderiam ser tomados
sem justificada necessidade, sem condicdes vinculadas, ou até mesmo sem limitacdo do valor,
atitude a qual teria sido reiterada pelo costume importado da Europa, como assim praticavam
as monarquias (SILVA, 2009, p.33).

Diante a situacdo desordenada em que se encontrava o Brasil Coldnia, de acordo
com BOUCAS, (1950), fora necessaria a tomada de inciativa por parte do vice-rei da coroa de
Portugal no Brasil, Luiz de VVasconcelos e Sousa, de mandar que realizassem a escrituragdo das
financas provenientes das receitas e despesas publicas, e a partir desse levantamento, fora

constatado que havia um crescente déficit anual, que era justificado pelos gastos com as guerras,
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tanto nos alimentos, quanto no fardamento, armamento e outras dividas de empréstimos de
guerra (apud SILVA, 2009, p. 34).

De fato, a préatica de empréstimos, apesar de ser nova no Brasil, ja ndo era nova no
restante do mundo, como é possivel observar, nas palavras de Aliomar Baleeiro (1972), quando
citado por Anderson Caputo Silva (2009), reiterando o supradito por BOUCAS, (1950), que os
superavits que davam fama a uma boa monarquia, logo foram superados por seguidos déficits,
uma vez que além do demasiado luxo da nobreza, era necessario financiar despesas decorrentes
de situa¢des emergenciais, como as de guerra ou as que a esta eram associadas (apud SILVA,
2009, p. 34).

Nesta mesma via, segundo Aliomar Baleeiro (1976), os empréstimos eram retirados
junto aos grandes comerciantes e as taxas e juros eram dispostas em situacdes absurdas, uma
vez que era muito dificil que se emitisse mais moeda nacional e que se aumentassem 0S
impostos, haja vista que a populagdo ndo via estes com bons olhos, pois, a arrecadacao era
injusta e ineficiente, além de que para produzir moeda era preciso grande quantidade de metais
preciosos, fator desestimulante (apud SILVA, 2009, p. 34).

No entanto, apesar desse levantamento, nada se fez a respeito da divida que se
percebeu a necessidade de liquidacédo. E assim, em meio a uma economia alarmante, Dom Joéo
VI, em 1977, determinou que se pagassem as dividas que vencessem juros de 5% por meio de
apolices, e este feito foi considerado o marco fundador da divida de Portugal no Brasil, o que
fora consubstanciado um ano depois pela Carta Régia de 24 de outubro de 1800, que serviu
para demarcar as dividas que eram legais ou ilegais de acordo com o ordenamento vigente
(SILVA, 2009, p. 34-35).

Assim, passando-se dois anos, a partir de 1808, deu-se inicio ao periodo no qual a
familia real portuguesa se estabeleceu no Brasil, pois, vieram fugidos das tropas de Napoleéo,
que invadiam Portugal, a fim de efetivar o bloqueio continental, o qual consistiu em impedir o
acesso dos navios do Reino Unido a portos dos paises entdo submetidos ao dominio do Império
Francés, j& que Portugal se recusou a cumprir o Decreto de Berlim de 21 de novembro de 1806
(SILVA, 2009, p. 34-35).

Com a consequente vinda da Coroa portuguesa para o Brasil, a divida aumentou
significativamente, e os déficits eram cada vez mais intensos, uma vez que a partir desse
momento 0s gastos para manutencdo de toda a sua estrutura de pessoas e inclusive com o seu
exército despendia muitos recursos, e estes ja estavam escassos pois ndo havia como contar
com a ajuda financeira de Portugal (SILVA, 2009, p. 35).
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Foi justamente nesta época, que Dom Jodo VI teve outra inciativa marcante para a
histdria, a de criar o primeiro Banco do Brasil, sendo que este possuiu uma autorizacdo de
funcionamento por vinte anos, e o seu funcionamento visava uma mudanca no mercado
econdmico do Brasil, pois, diante tanta dispersdo econdmica, a Coroa portuguesa finalmente
centralizava o seu financiador em uma Unica entidade responsavel por financiar seus gastos
publicos (SILVA, 2009, p. 35).

Porém, de acordo com Miiller e Lima (2007), apesar da grande emissdo de notas
bancérias, que somavam um total de 28.866.450$000 réis, um balanco feito por sua auditoria
percebeu uma grande insolvéncia, a qual fora agravada pela partida da Coroa portuguesa com
Dom Jodo VI, causando enorme abalo no Banco do Brasil, ja que a maioria dos créditos eram
garantidos com joias da Coroa, e como ja ndo se faziam mais presentes, pois a maioria dos
metais preciosos em cunho de moeda fora transferido para Portugal, de nada tinham validade
estas garantias. E desta forma, sem muito mais prosperidade, ao proximo ao computo de vinte
anos, este marco da memdria monetaria do Brasil, fora resolvido em sua extingdo pelo
Parlamento (apud SILVA, 2009, p. 35).

Isto posto, a saida de D. Jodo VI do Brasil, marcou a transi¢cao do periodo Brasil
colbnia para o periodo Brasil Império, pois diante tal partida, D. Pedro I, estava a ser principe
regente, assumindo o titulo de primeiro imperador do Brasil em 1822, e logo viu a desordem
financeira deixada como legado pela época da Col6nia, se encontrando com baixos recursos

para cobrir as despesas que se debrucaram aos seus pés (SILVA, 2009, p. 36).

2.1.2 A Divida Publica no Brasil Império

Apos inumeros conflitos internos, e disparates econémico-financeiros causados
pela ma& administracdo de Portugal sobre a colonia no Brasil face a crescente vontade de
independéncia formada pela consciéncia da populacdo local, fez inicio ao momento Brasil
império, tendo como marco dessa época, a institucionalizacdo da propria divida publica e da
primeira agéncia de administracdo desta, além da fomentacdo de mecanismos e instrumentos
de ampliacdo de financiamentos, e 0 mais importante a gestdo do passivo, visando reestruturar
a divida, para que se pudesse comecar a falar em responsabilizacdo fiscal, vez que se dava inicio
a um modelo de estruturacdo fisica para lidar com a divida publica interna. (SILVA, 2009, p.
37).

Dessa forma, percebe-se que com a consequente e crescente divida interna, deixada

pela partida de Dom Jodo VI, surgiu para o seu sucessor, um enorme desafio, que era enfrentar
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as pertinéncias da solidificagdo do Brasil, ja que da independéncia se advém a necessidade de
politicas estruturais, voltadas para o fortalecimento de uma economia interna, que fosse
reguladora de uma vindoura melhoria econdmico-social, para a populacéo do Brasil de espirito
independente.

Tem-se que Dom Pedro I, em 1825, deu inicio a institucionalizacdo da divida
publica interna do Brasil, tratando-a como uma responsabilidade dissipada entre o0 povo,
constituindo uma comissdo para este fim, que teria o viés de promover também a sua apuracéo,
tornando assim, tal divida, uma responsabilidade nacional, diferente do que se dispds antes,
como uma divida pessoal daqueles que antes governavam. (NETO 1980, apud SILVA, 2009,
p. 37).

De fato, ha de se atentar que mais uma vez se fez perceptivel a necessidade de
encarar a divida puablica interna com o devido cuidado, pois ja apresentava um problema
financeiro latente, que retardava o desenvolvimento de uma nagao, vez que a0 mesmo tempo
que o império tentava se consolidar, e acompanhar o ritmo civilizatério europeu, tinha que
regular a divida publica para garantir a satde financeira.

Um ponto importante a ser elencado no periodo Brasil império, para o direito
financeiro, fora a Lei de 15 de novembro de 1827, mais conhecida como “pedra fundamental
do crédito publico no Brasil”, a qual trouxe o reconhecimento legal da divida publica, com sua
fundacdo nacional, dispondo de quatro titulos sobre a divida publica, sendo o dltimo e ndo
menos importante o titulo que dispusera sobre a Caixa de Amortizacédo, a qual viria como 6rgédo
incumbido de administrar tal divida. (SILVA, 2009, p. 37).

A partir do estudo levantado pela Associacdo Brasileira de Terminais e Recintos
Alfandegos, (2018), que tem sua historia pautada também pelas transi¢fes financeiras dos
diferentes periodos de Brasil, podemos destacar o acerte que preconiza a Caixa de Amortizacao:

A divida publica é um tema arido, com uma amplitude muita complexa, e seus efeitos
recaem sobre todos nos, ainda que em proporcdes desiguais, muito embora com um
impacto devastador em todo o contexto social e econdmico. Também é verdade que o
assunto ndo é um tema novo dentro do cenario nacional. O Brasil comegou constituir
sua divida ainda no periodo colonial, nos séculos XVI e XVII, porém somente na
época do Império, entre 1882 e 1889, criou a primeira agéncia para administrar

este tipo de conta, instituindo oficialmente o que se passou a chamar de divida
interna. (grifo nosso). (ABTRA, 2018, p. 21).

Nas palavras de Louise Gabler, (2016), apresenta-se melhor explanacédo acerca do
que retratava a Caixa de Amortizacao, que posteriormente viria a repassar suas fungdes para o

Banco Central do Brasil:
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A Caixa de Amortizacdo foi criada pela lei de 15 de novembro de 1827, que
reconheceu e legalizou a divida pablica, além de fundar a divida interna. Tinha por
finalidade exclusiva pagar os capitais e juros de qualquer divida publica, fundada por
ato legal. O reconhecimento da divida por parte do governo imperial possibilitaria que
a nacdo, recém-independente, obtivesse crédito junto aos mercados interno e externo
para investir nas mais diversas areas. As atribuicdes da Caixa de Amortizacdo e das
filiais seriam as de pagar semestralmente os juros das ap6lices de fundos que fossem
emitidas, resgatar anualmente tantas apolices do capital fundado que equivalessem a
soma de 1% do mesmo capital, e a dos juros das apélices que fossem sendo
amortizadas e inspecionar as transferéncias das apolices de uns para outros
possuidores. Além das operacdes principais, a lei estabeleceu os procedimentos e
prazos de pagamentos, resgates, amortizacdes e transferéncias de apolices. Em 1828,
a junta de administracdo apresentou ao governo o regimento interno da caixa,
aprovado pelo decreto de 8 de outubro para regulamentar os procedimentos de
trabalho e as fungdes de seus funciondrios. (Gabler, 2016).

Dessas atribuicdes dispostas na Lei de 15 de novembro de 1827, podemos tracar
um rapido paralelo quanto a atual lei de responsabilidade fiscal, no que tange ao aspecto da
responsabilidade para, em regime nacional, tracar parametros a serem seguidos relativos ao
gasto publico, pois é a partir desta lei de 1827 que podemos perceber o cuidado da
administragdo, registro e controle de novas dividas, visando preservar a saude financeira
nacional.

No entanto, segundo o Autor em voga, Anderson Caputo Silva (2009), a fase do
Brasil Império se estendeu por um grande periodo de tentativas de reestruturacdo financeira
malsucedidas, na qual da publicacdo da Lei de 1825 até 1839 praticamente a Caixa de
Amortizages trabalhava emitindo titulos sé para pagar as despesas e os déficits publicos.

Houve também nessa época, um marco da dificuldade de fazer prosperar a reducao
da divida publica, em 1839, quando atraves da Lei 91, se interromperam as amortizacdes. E
assim, até 1860, o cenario era de descrenca nas melhorias financeiras do Império, até que em
1861 cresceu em disparada as emiss@es de titulos, e mesmo com o estancamento dos resgates
dos titulos em amortizacao, fazendo com que a até 1889, o Brasil passasse para 0 proximo
periodo, a Republica, com uma divida interna consideravel, que néo se tratava de uma heranga
financeira agradavel. (SILVA, 2009, p 44).

2.1.3 A Divida Publica no Brasil Republica.

Pelo decurso do tempo, em 1889, passando-se entdo cerca de 74 anos de fundada a
divida publica no Brasil, instaurou-se a fase republicana, a qual fora marcada por uma
administragdo que tornou a divida estavel, mas que, no entanto, apresentou dificuldades no

incentivo a novos financiamentos.
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Havia ainda a suspenséo do resgate dos titulos em circulagéo, que havia perpetuado
um sentimento de desconfianca na populacdo, que além disso, se acabara de passar por um
momento de grandes contingentes de financiamento, e havendo sido estes através de diversos
instrumentos, que contavam com 0s mais distintos valores de juros, taxas e prazos. Assim 0
governo se deparou com uma divida muito fragmentada, que precisava ser ampla e rapidamente
combatida, o que partiu Rui Barbosa, que a época tomou para si o titulo de primeiro Ministro
da Fazenda da Republica, e através do seu cargo tentou regularizar o resgate dos titulos e
instituir a emissdo de titulos ao portador, mas a atitude nao fora vindoura, ja que logo deixara
o cargo. (SILVA, 2009, pg. 46).

Em 1902 fora tentado a resolver o problema da fragmentacdo, por meio da
substituicdo dos titulos antigos, por novos, mais uniformes, mas esta proposta ndo se operou
por muito tempo, haja vista a falta de padronizacdo nas carateristicas dos novos empréstimos,
0s quais tiveram variadas finalidades, pois o Brasil ainda passava pela necessidade de viver o
progresso, mas possuia muitas dividas, que impediam uma coexisténcia favoravel. (SILVA,
2009, p. 46).

E logo, com o insucesso da administracdo da divida, fora-se instaurada uma
crescente inflacéo, rente a situacdo insoltvel do pais, como esclarece Neto (1980):

O recurso do governo a colocacdo de titulos de forma compulsoria representava prova
da situacdo dificil do crédito publico no Brasil, ap6s anos seguidos sem pagar 0s juros
e resgatar os titulos em circulacdo. Além disso, a inflagdo crescente tornava
insuficientes os juros pagos sobre as apolices da divida (hormalmente entre 5% e 7%),
gerando rendimentos reais negativos e reduzindo a demanda por esses titulos. A
estagnacdo da emissdo voluntaria de titulos publicos tornava mais complicado o
financiamento dos déficits orcamentarios crescentes, especialmente a partir de
meados da década de 1950. Né&o dispondo do crédito publico e nem sendo capaz de
aumentar a carga tributaria, o governo financiou a quase totalidade de seus déficits

via emissdo de moeda, aumentando as pressdes inflacionarias. (apud SILVA, 2009,
p. 47).

Diante a situacdo, que mais uma vez ndo se fazia favoravel, para o bom
funcionamento do Direito Financeiro, de acordo com Silva, (2009, p. 38), em 1956, o governo
se valeu de lei para reorganizar a divida interna, padronizando-a, para que se obtivesse maior
controle, pois entende-se indispensavel a responsabilidade fiscal, pautar a¢fes pelo mais
elevado grau de zelo e planejamento ao organizarem as despesas, sendo um posterior
contraponto a fragmentacdo secular da divida publica. Sendo esta uniformizacdo de 1956
aplicada até 1962, quando se formulou uma consolidacdo mais completa para unificar a divida
da Unido, até as reformas institucionais de 1964.
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Antemd&o, pode-se entender através do autor Guilherme Binato Villela Pedras
(2009, p. 58), que:

Até 1964, as emissdes tinham como objetivo o financiamento de projetos especificos.
A partir daquele ano, o governo empreendeu uma série de reformas que vieram a
alterar profundamente o mercado de capitais no Brasil e que buscavam assegurar 0s
objetivos antes mencionados. Tais mudancas apresentaram, de fato, impactos
significativos sobre a divida publica, na medida em que, pela primeira vez, se buscou
montar um mercado de titulos publicos de forma estruturada. [...] a evolucéo da DPFi
no Brasil a partir de 1965 refletiu ndo somente as decisdes de governo, mas foi
profundamente influenciada pelos ambientes macroecondémicos de cada periodo.
(PEDRAS, 2009, p. 58).

O periodo que contempla o0 ano de 1964, teve como figura central o presidente
Castello Branco, o qual, diante da crise inflacionaria, colocou em cheque uma modernizacédo
econdmica, em face a uma reforma no sistema financeiro do Brasil, através de sua determinacao
por colocar em prética a formacdo de um padrdo de desenvolvimento sustentavel para o pais.
Tendo, para tanto, j& no ano seguinte, o estabelecimento do Plano de Ac¢do Econémica do
Governo (PAEG). (PEDRAS, 2009, 58).

Desta forma, podemos entender que o PAEG, tinha como perspectiva devidas
mudangas ndo s6 no cenario, financeiro ou econémico, mas também nos aspectos econémico-
sociais quanto ao endividamento publico, de modo que a divida publica apresentava-se sob a
forma de uma grande diversidade de titulos publicos, nominativos, emitidos para as mais

diversas finalidades e com reduzida credibilidade junto ao publico, vejamos:

Entre os objetivos do Paeg, poderiam ser citados: (i) a obtencéo de recursos adicionais
para a cobertura dos déficits da Unido; (ii) o estimulo a poupanca individual; e (iii) a
criacdo de um mercado voluntério para os titulos pablicos. Esses motivos deixam clara
a importancia que deveria ser dada a formacdo de um eficiente mercado de titulos
publicos. Nesse contexto, foram introduzidas diversas modificacbes na economia
brasileira, em particular em areas que se relacionam diretamente com a divida publica,
como as reformas do sistema fiscal e do sistema financeiro. Cabe destacar a edi¢do
das Leis n° 4.357, de 16/07/1964, que criou a correcdo monetaria, e n® 4.595, de
31/12/1964, que instituiu a reforma bancéria, criou o Banco Central e o Conselho
Monetario Nacional (CMN). (PEDRAS, 2009, 59).

De tal modo, a presenca do banco central fora fundamental, pois este ficou
responsavel pela emissdo de titulos publicos, que passaram a ser regulados pela instrumento da
correcdo monetaria, que visava amenizar perdas de uma consequente variacao inflacionaria, e
estas serviam para o financiamento da divida publica. (PEDRAS, 2009, 59).

Isto posto, a partir de 1969, essa politica adotada de financiamento do déficit

publico fora tdo louvavel, de tal modo que o autor Pedras (2009), ressalta:

Apenas a partir de 1969 o financiamento para o publico ja era tal que excedia as
necessidades fiscais do governo, cabendo ao crescente endividamento basicamente a
tarefa de criar um eficiente mercado de titulos pablicos para viabilizar a conducéo da



32

politica monetéria. Vale ressaltar que a parcela do déficit ndo financiada por meio de
emissao de titulos em mercado o era pela colocacao de titulos para a carteira do Banco
Central, que, dessa forma, funcionava como um financiador do governo. Como sera
argumentado adiante, esse aspecto particular no relacionamento entre as autoridades
fiscal e monetaria tem apresentado considerdvel evolucdo até os dias atuais.
(PEDRAS, 2009, 60).

O autor Guilherme Pedras, (2009, p. 61), deixa claro que o decénio entre 1960 a
1970, representou um momento Unico para a histéria da divida publica federal interna, pois foi
percebido o carater positivo ao pais quanto as taxas de crescimento econémico bastantes
elevadas quando comparadas a outros periodos na historia, e assim, a politica de endividamento
que se iniciou com essas mudancas e principalmente pela movimentagdo dos titulos publicos,
fez com que os anos de 1970 se seguissem com ares econdmicos progressivos. (PEDRAS, 2009,
61).

No entanto, aproximadamente em 1974, o Brasil comegou a perder o ritmo, o qual
fora quebrado devido as consequéncias das transacdes de petroleo, e isso se estendeu até 1979,
e assim a boa década foi por 4gua abaixo, assolados por uma inflacdo absurda, modificando o
crescimento econdémico para um saldo negativo, o qual sé voltou a crescer em 1984 e 1985.
(PEDRAS, 2009, 61-62).

Diante a forma que o governo lidou com a divida nos anos recente-passados,
observou-se a necessidade de maior controle fiscal, pois o governo federal possuia dividas
contratuais vencidas com diversos credores, e assim buscou soluc@es para resolver tal problema,
quando a partir da década de 90, fora adotado um processo de reestruturacao dessas dividas
existentes, por meio da securitizagdo. (PEDRAS, 2009, 63).

Isto posto, ha se salientar ainda que houve o insucesso do Plano Cruzado em 1987,
mas em 1988, ocorreu a promulgacdo da Constituicdo federal de 1988, a qual passou a adotar
novos modos de tratamento financeiro e econdémicos, como iremos demonstrar no tépico
subsequente, de modo que esta passou a adotar a “classica forma de relacionamento entre
autoridade monetaria e autoridade fiscal”. Modo o qual resultaria mais tarde na cria¢do da Lei
de Responsabilidade Fiscal, nos anos 2000. (PEDRAS, 2009, 64).

Por fim, de acordo com Guilherme Pedras, (2009, p. 66-67), o presidente Collor de
Melo, recebeu o pais em 1990, com uma das mais altas taxas inflacionarias, e assim, na tentativa
de combater tal inflagdo, tomou medidas radicais, que acabaram por prejudicar enormemente o
montante da divida puablica, e isso causou uma péssima visibilidade no cenario tanto externo
quanto interno, que se faz muito ruim para perspectiva de novos financiamentos, nos modelos

que serdo demonstrados ao decorrer deste trabalho. Sendo que tal situacéo so fora alterada com
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as melhorias trazidas a partir do Plano Real, que por continuidade, passou uma perspectiva

melhor para os anos subsequentes até 0s mais atuais, como se aponta, in verbis:

A partir de 2003, com a melhora na percepcao dos investidores quanto ao rumo da
economia, tendo em vista a postura do novo governo em manter a responsabilidade
fiscal e as politicas monetaria e cambial, iniciadas na segunda gestdo do governo
anterior, foi possivel observar consideraveis avangos na administracdo da divida
plblica. (PEDRAS, 2009, 67).

Portanto, conclui-se que a trajetoria da divida publica no Brasil € muito
conturbada, pois se iniciou a partir de inimeras irresponsabilidades morais e financeiras, que
resultaram em um montante que ja ndo poderia mais ser sanado em sua maioria, e entdo foram
necessarias inimeras tentativas de administracdo da divida pablica, de modo que esta pudesse
ser combatida, e assim, durante a historia, criou-se raizes em sentimentos que estigmatizam o
endividamento publico, tanto pelo fato de diversas vezes ter incorrido em insolvéncia dos
financiamentos, quanto das medidas radicais de mudanca de planos econémicos que tanto
chocaram as sociedades. De fato, € muito dificil que se mude tal perspectiva, mais ainda quando
em poucos anos de administracdo, um governo adote diferentes medidas de tratamento da divida
que seriam eficazes por alguns anos, mas que na maioria das vezes ndo conseguia manter o seu
sucesso.

Neste importe, esse trabalho passa a demonstrar medidas alternativas a esses
recorrentes modelos de administracdo do endividamento publico, como se parasse fora da
estrada da historia do Brasil e analisasse com outros olhares, medidas que vem sendo adotadas,
como modelos tradicionais, que por diversas vezes ndo deram certo, e que nao conseguiram

atender a finalidade de saudar dividas publicas e alcancar um justo desenvolvimento social.

2.2 O descasamento entre o financeiro e o econdémico.

Percorrida a trajetoria da fundacédo da divida publica do Brasil, nesse processo de
geragdao dessa “bola de neve”, a qual se valeu de um aumento significativo, a pesar dos
constantes esforcos em administra-la e tentar reduzi-la, fora chagada promulgacdo da
Constituicdo Federal de 1988, entdo vigente, e amplamente bem aceita, também pelo seu
principal marco, que é a desenvoltura garantista dos direitos fundamentais, os quais Ihe deram
o titulo de “Constituicao Cidada™.

No entanto, neste trabalho monografico, pde-se em evidéncia um outro marco da

Constituicdo Federal de 1988, que é a tratativa dada a divida publica em meio a uma explicita
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separacdo entre o Direito Financeiro e o Direito Econdmico, e por assim dizer, ha na doutrina
dois apéndices, duas outras Constituicdes, que sdo dependentes entre si, porém desconexas.

Nessa conjuntura, é observado, a partir dos autores Gilberto Bercovici e Luis
Fernando Massonetto (2006, p. 03), em um artigo que fazem a universidade de Coimbra,
intitulado de: A constituicdo dirigente invertida: a blindagem da constituicdo financeira e a
agonia da constituicdo econdmica, a partir do qual estes ilustres escritores passam a tecer
criticas quanto ao perfil de Constituicdo Dirigente, que € um conceito abordado por José
Joaquim Gomes Canotilho, em A Lei do Orgamento na Teoria da Lei, como algo, na literalidade
das palavras, como um retrato de uma constituicdo que é o conjunto defini¢des e apanhado de
objetivos para serem seguidas pelas pessoas e pelos entes federativos.

De tal modo, a critica retrata que ha um desleixo entre o Direito Financeiro e o
Direito Econémico, quando estes, passam a fazer vista grossa quanto a problematica central do
que os autores chamam de “constitui¢do total”, e que dizem ser fruto de um rompimento de
padrdo de financiamento, que se deu ap0ds a segunda guerra mundial, sendo o descompasso
entre as ordens financeira e econémicas na constituicdo, que diante de um novo sistema de
acumulacao de capital, nos moldes da constituicdo dirigente, passam a retratar uma outra face
da mesma moeda, da entdo denominada: “constituicdo divergente invertida”. (BERCOVICI,;
MASSONETTO, 2006, p. 04-05).

Quanto a essa constituicdo dirigente invertida, os autores Bercovici e Massonetto
(2006), ressaltam:

a constituicdo dirigente das politicas publicas e dos direitos sociais € entendida como
prejudicial aos interesses do pais, causadora Gltima das crises econdmicas, do déficit
publico e da “ingovernabilidade”; a constituicdo dirigente invertida, isto é, a
constituicdo dirigente das politicas neoliberais de ajuste fiscal é vista como algo
positivo para a credibilidade e a confianca do pais junto ao sistema financeiro
internacional. Esta, a constituicdo dirigente invertida, € a verdadeira constituicdo
dirigente, que vincula toda a politica do Estado brasileiro a tutela estatal da renda
financeira do capital, a garantia da acumulacdo de riqueza privada. (BERCOVICI;
MASSONETTO, 2006, p. 19)

Os autores supraditos, Bercovici e Massonetto (2006), colocam em seu trabalho que
historicamente o direito financeiro, durante o século XX, passou a exercer uma relagdo de
proximidade com o direito econdmico, mudando assim um cenario que era de comportamento
neutro para um cenario de protagonismo do direito financeiro enquanto regulador da
progressiva integracdo entre as financas publicas e a economia, em meio a uma organizacgao do
capitalismo aplicado vigente, no papel intervencionista do Estado no dominio econémico.
(BERCOVICI; MASSONETTO, 2006, p. 04-05).
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No tocante, Bercovici e Massonetto (2006), deixam claro que esse ponto de
convergéncia existiu, tendo como resultado, nas palavras destes, a “organizacdo juridica do
espaco politico-econdmico da acumulagdo, modulada de acordo com o regime econdmico e
com o papel atribuido ao Estado na estruturacdo do dominio econémico”, sendo assim essa
integracdo evoluido para um planejamento estatal baseado em uma ordem econémico-
financeira. O que, no entanto, mudou no final do século XX, quando essa integracdo comegou
a ser fortemente atacada, que forcou o retorno da separacdo dessas ciéncias, assim como da
neutralidade, ja apontada, pois o sistema neoliberal colocou em xeque o modo que era utilizado
para se obter financiamentos publicos. (BERCOVICI; MASSONETTO, 2006, p. 05-06).

A consequéncia desse modelo neoliberal imposto pode ser retratada nas palavras de
Bercovici e Massonetto (2006), ipsis litteris:

A integracdo estruturante do paradigma dirigente foi substituida por um novo
fenbmeno, apto a organizar o processo sistémico de acumulagdo na fase atual do
capitalismo. O que se viu entdo foi o recrudescimento dos aspectos instrumentais da
constituicdo financeira e 0 ocaso da constituicdo econdmica, invertendo o corolario

programéatico do constitucionalismo dirigente. (BERCOVICI; MASSONETTO,
20086, p. 06).

De fato, de acordo com Scaff e Athias, (2016), essa retratada problematica se deu
na medida em que o estado se valeu do planejamento para tragar um caminho para a “atuagao
na e sobre a economia”, que no final acaba por desviar o sentido de prever comportamentos
econdmicos e sociais pelos mecanismos estratégicos de objetivos a serem cumpridos, quando
ao invés desse planejamento ajudar o Estado a concretizar tais feitos, acaba por se limitar aos
aspectos orcamentarios, da vinculagéo de receita e despesa. (SCAFF, ATHIAS, 2016, pg. 87).

Neste ponto, este trabalho comeca a ganhar forma no seu aspecto central, que é
mostrar o descompasso geral, que é existente numa pretensa obrigacdo de vinculacdo entre
receita e despesa, que comecou muito |4 atrds e se mostra atual, em um descompasso, também,
constitucional.

Nesta esteira, cabe apontar que Bercovici e Massonetto (2006) ressaltam a
modificacdo do direito financeiro, que antes era voltado para perspectivas de financiamento
publico que visasse uma politica de bem-estar social e depois passou a se pautar através de um
sistema financeiro de acumulagédo. (BERCOVICI; MASSONETTO, 2006, p. 22).

Retomando a problematica central deste topico, podemos afirmar, de acordo com
estes mesmos autores, que:

O problema deste processo de reestruturacdo das financas publicas e da estrutura

financeira do Estado brasileiro foi o fato de que a recomposicdo da capacidade de
intervencdo publica se esgotou na tentativa de controle sobre os gastos publicos. A
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constituicdo financeira de 1988, que deveria dar suporte para a implementacéo da
constituicdo econdmica de 1988, falhou nesta tarefa. Um dos motivos é a separacdo
gue a doutrina e a préatica constitucionais p6s-1988 promoveram entre a constituicao
financeira e a constituicdo econdémica, como se uma ndo tivesse nenhuma relagdo com
a outra e como se ambas ndo fizessem parte da mesma Constituicdo de 1988.
(BERCOVICI; MASSONETTO, 2006, p. 13).

Percebe-se, portanto, a critica voltada ao papel deslocado da constitui¢éo financeira
diante da constituicdo econémica, pois ndo ha um alinhamento no sentindo que a financeira
possa encaminhar um desenvolvimento econémico, o qual tem como enfoque a outra
constituicdo, a econémica, que distantes se atrofiam, pois, enquanto esta busca ruptura com a
velha ordem econémica, que era aparentemente organizacional da economia, e que através disso
introduziu normas diretivas e programaticas, com o objetivo de alcangar determinados objetivos
sociais, definidos por diretrizes de politicas publicas que se sustentam nessas normas, buscando
regulamentar a economia de forma a se adequar ao Estado Social em oposi¢do ao Estado
puramente liberal, enquanto a outra se pauta em limitacdes do crédito pablico, dificultando o
acesso ao endividamento publico através da sustentabilidade financeira pela desconfianca
construida durante a historia, servindo em sua grande maioria para saldar juros.

Portanto, esse enfoque central pode ser melhor compreendido, quando resta claro
que a constituicdo financeira depois de intemperes, voltou ao seu status de neutralidade e fora
tratada como um simples instrumento processual, que deixo apartada as questdes econdmico-
sociais e dessa forma, se apresentou como um empecilho a capacidade interventiva do Estado
na economia. (BERCOVICI; MASSONETTO, 2006, p. 13).

Isto posto, Fernando Facury Scaff, (2014 p. 46), conclui acerca do artigo
apresentado aqui sobre Bercovici e Massonetto (2006), que:

A Constituicdo Financeira, que deveria dar amparo a implementacdo dos direitos
econdmicos e sociais, acabou drenando para 0 pagamento dos juros da divida publica
grande parte da capacidade do Estado intervir na economia em prol dos desvalidos,
sem qualquer controle parlamentar (art. 166, 82° IlI, CF). Um dos objetivos

fundamentais da Republica brasileira, que é o da reducéo das desigualdades sociais e
regionais (art. 3°, 111, CF), ficou relegado a segundo plano. Ou como dizem esses

Autores, "o déficit publico defendido por autores como John Maynard Keynes e
Michal Kalecki era o déficit publico do pleno emprego. Hoje é o déficit pablico que
garante a remuneracdo para o capital. (BERCOVICI; MASSONETTO, 2006 p. 15,
apud SCAFF, 2014, p. 39).

Desta feita, insta ressaltar que Scaff, (2014 p. 46), elenca que: “A Constituicdo
Financeira brasileira vem sendo usada para reduzir o ritmo da ampliacdo dos direitos
econdmicos e sociais em favor do pagamento de juros para os rentistas”, e diz ainda que o

parlamento criou normas para que o Brasil ndo se endivide mais ainda, mas, por outro lado, este
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mesmo ndo possui qualquer eficiéncia fiscalizatoria para controlar o montante que é
desprendido para pagamento dos juros da divida pablica.

Portanto, mesmo sabendo que a constituicdo econdémica nao é a mesma constituicao
social, é cedico que esta busca também atender aos direitos fundamentais dos agentes
econdmicos, além de demarcar a intervengdo do estado na economia, e portanto, ndo pode ter
a constituicdo financeira em descompasso aos seus preceitos, de modo que passe a enforcar tais
presuncdes. A constituicdo financeira nao pode se restringir a saldar a divida pablica e servir

de escopo protecionista ao historico tragico de administragdo da divida publica.

E preciso reformular os conceitos e abandonar as velhas praticas, se antenado para

medidas alternativas ao que ndo vem dando certo, como se expde nos capitulos seguintes.
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3. A RESPONSABILIDADE FISCAL, NOS PLANOS CONSTITUCIONAL E
INFRACONSTITUCIONAL E A PROBLEMATICA DO EQUILIBRIO
ORCAMENTARIO E A “REGRA DE OURO”.

Neste ponto, a principio passa-se a tecer comentarios acerca da ja referida Lei de
Responsabilidade Fiscal, ou juridicamente falando, Lei Complementar 101 de 04 de maio de
2000, a qual teve destinado, espaco especifico para sua retratacao, ja que se faz crucial para o
entendimento da tratativa das politicas brasileiras legais a respeito do endividamento publico,
na medida de suas restricbes e permissdes, que sdo decorrentes da trajetdria histérica
demonstrada, que configurou diferentes métodos de protecdo nacional contra o descontrole de
financiamentos, os quais eram feitos sem impor nenhuma responsabilidade aos que o contraiam.

Logo apds, passa-se a discorrer acerca do que seria o principio do equilibrio
orcamentario, que dentre os seus diversos modelos, se apresenta, no modelo tradicional, como
mais uma faceta decorrente do retratado no capitulo anterior como consequéncia tanto do
histdrico do Brasil em suas relagdes de endividamento publico, quanto do descompasso do que
representa as distintas constitui¢des, financeira e econdmica, sendo incongruente a ‘“norma
programatica” que representa a Constitui¢do Financeira, com a realidade que se extrai da
Constituicdo Econdmica, que se apresenta diante das necessidades econémico-sociais de um
pais subdesenvolvido.

Para tanto, apresenta-se a problematica do equilibrio orcamentario, quando ha por
um lado, um sentido histérico constitucional que visa a manutencao de um modelo classico de
casamento entre receitas e despesas resultadas em zero, contra um modelo mais adequado a
realidade econémica do pais, no entanto, aparentemente de dificil aceitacdo, pelo histérico
cultural de estigmatizacdo quanto a déficits e superavits, como se passa a expor,

sequencialmente:

3.1 A lei de Responsabilidade Fiscal e a limitagdo ao endividamento.

Face a trajetdria constitutiva da Divida Pdblica no Brasil, durante suas mais
distintas épocas, este Pais, buscou, se reconsolidar financeiramente de varias formas, mas foi a
partir de meados da década de 80, que foram implantadas medidas estruturais no sentido de
promover ampla reforma institucional das contas publicas brasileiras, que até entdo careciam

de um minimo ordenamento legal que pudesse proteger o Pais de administradores publicos que
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praticavam uma mé gestdo do dinheiro publico, de maneira irresponsavel, haja vista que por
muito tempo ndo houve qualquer responsabilizacdo por algum tipo de malversacéo ou erro.
Desta forma, esse ciclo de reforma iniciou-se com a extin¢cdo da chamada conta
movimento do Banco Central no Banco do Brasil, mecanismo pelo qual era possivel financiar
gastos publicos, mesmo 0s ndo previstos no orgamento, com pura e simples emissao monetaria,
e foi consolidado, em maio de 2000, com a promulgacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal.
Nas palavras de Sérgio Assoni Filho, Ana Carla Bliacheriene e César Augusto
Seijas de Andrade, (2016, p. 96), a divida publica, ndo é um fato novo, mas, se fortaleceu e
ganhou estrutura com o desenvolvimento das instituicdes financeiras. Sendo o endividamento
publico, um processo significado de dinamismo, vez que se vale de uma distribui¢éo temporal
com o fim de garantir a realizacdo de politicas publicas pautadas pela obtencédo de receita para
custear uma aplicacdo no presente, que trard uma responsabilidade futura aos entes publicos,
quanto a necessidade de saldar os compromissos assumidos anteriormente.
Os mesmos autores, Sergio Assoni Filho, Ana Carla Bliacheriene e César Augusto
Seijas de Andrade, (2016, p. 96), trazem uma definicdo acertada, que faz necessaria a exposicao,
ipsis litteris:
O endividamento é uma legitima forma de expressdo da autonomia financeira do ente
politico. Por meio do endividamento, pode-se buscar a correcdo de descompassos
existentes entre o montante dos recursos disponiveis e o montante dos gastos
autorizados pelo ordenamento juridico para um determinado periodo, ou seja,

equalizar desequilibrios entre as receitas e as despesas durante o exercicio financeiro.
(FILHO, BLIACHERIENE & ANDRADE, 2016, p. 96).

Em um arcabouco geral, a introducdo do principio do equilibrio orcamentario no
Brasil por meio da Lei de Responsabilidade Fiscal, denota imanéncia entre estes, de modo que
a gestdo publica devera seguir um arcaboucgo de regras e diretrizes orcamentarias, as quais
quando bem planejadas e executadas ensejardo um equilibrio orcamentario, nos moldes que
este trabalho busca apresentar, o que torna um Estado saudavel em sua governabilidade, vindo
comportar melhores planejamentos.

Dessa forma, como esta pratica € uma realidade muito distante em todas as esferas
do executivo, ha de se falar em endividamento publico, o qual ocorre no momento em que, no
governo, ha a necessidade de se contrair de entidades financeiras ou pessoas da sociedade para
financiamento de parte de gastos que ndo foram cobertos com a arrecadacdo de impostos ou
alcancar alguns objetivos de gestdo econémica, tais como controlar o nivel de atividade, o
crédito e o consumo ou, ainda para investimentos. E aqui a “regra de ouro” tem o papel de

vincular tais dividas a realizagdo de investimento ou abatimento da divida. Devendo-se evitar
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tomar dinheiro emprestado para gastar com despesa corrente, mas sendo possivel empréstimo
para cobrir despesa de capital, como nas préaticas de costume.

Antes de se prosseguir, faz-se necessario citar o artigo 29 da Lei de
Responsabilidade Fiscal que explica algumas defini¢fes basicas para maior entendimento do
tema:

Art. 29. Para os efeitos desta Lei Complementar, sdo adotadas as seguintes definicdes:

I - divida publica consolidada ou fundada: montante total, apurado sem
duplicidade, das obrigac6es financeiras do ente da Federacdo, assumidas em virtude
de leis, contratos, convénios ou tratados e da realizacdo de operaces de crédito, para
amortizacdo em prazo superior a doze meses;

Il - divida publica mobiliaria: divida publica representada por titulos emitidos
pela Unido, inclusive os do Banco Central do Brasil, Estados e Municipios;

I11 - operacgdo de crédito: compromisso financeiro assumido em razédo de mituo,
abertura de crédito, emissdo e aceite de titulo, aquisicdo financiada de bens,
recebimento antecipado de valores provenientes da venda a termo de bens e servicos,
arrendamento mercantil e outras operagBes assemelhadas, inclusive com o uso de
derivativos financeiros; [...]

Mormente, tem-se, de acordo com Assioni Filho (2007, p. 115), que a Constituicao
Federal vigente, pela forca de seu artigo 163, 11%, se valeu de delegacéo para que por meio de
Lei Complementar fosse disposto acerca do crédito publico e do controle legal da divida
publica, o que assim deu origem a esta retratada Lei de responsabilidade Fiscal, ja
demonstrando, desde logo, a opcdo do Brasil, mesmo que tardia, pela adocdo de limitacGes
legais mais severas para a administracdo do endividamento publico pelos entes federativos,
sendo assim representada pelo autor como controle da divida publica, pois como ja
demonstrado, esta divida é, historicamente, crescente e arraigada ao Pais, representada em sua

grande maioria pela divida interna. (FILHO, 2007, p. 115).
O autor Assoni Filho (2007, p. 116), retrata a LRF, a partir de uma visao que este

trabalho busca discutir, como se demonstra, in verbis:

As condigdes, limites e vedagdes existentes na LRF. concernentes ao crédito publico,
teriam como objetivo racionalizar as contas publicas e conterem a escalada da divida
publica de todas as entidades federativas, que atingiram na atualidade os referidos
niveis insuportaveis e tendentes a instalar na Federacéo brasileira uma crise sistémica,
que agravaria ainda mais os problemas financeiros presentes e latentes. Uma vez
limitado o endividamento publico, mediante uma gestéo fiscal que sinaliza no sentido
da responsabilidade e moralidade no trato da coisa publica, e que penaliza e obriga a
reconducdo da divida a limites, maior sera a credibilidade do Pais com os prestamistas

nacionais e estrangeiros, ficando mais facil encontrar financiadores para
investimentos considerados relevantes pelos agentes publicos. (FILHO, 2007, p. 116).

! Artigo 163 - Lei complementar dispora sobre:
Il - divida publica externa e interna, incluida a das autarquias, fundacdes e demais entidades controladas pelo Poder
Publico;



41

A referida Lei de Responsabilidade Fiscal, de acordo com Assoni Filho, (2007 p.

117), possui em seu Capitulo VII, uma dedicacdo exclusiva ao controle e limitacdo das

operacgdes de crédito, ou seja, sobre o crédito publico, que como dito acima, pode trazer mais

seguranca para os financiadores, na medida em que impede que sejam contraidas dividas de

dificil pagamento, e que obriga o Estado a utilizar minimamente do endividamento publico,

mas essa mesma medida pode apresentar uma outra perspectiva, a qual se mostra quando

analisando sucintamente, ainda de acordo com o autor, poderia trazer uma conclusao de que

esse dispositivo infraconstitucional e a constitucional “regra de ouro”, poderiam enrijecer a
atuacdo estatal, impedindo o exercicio da autonomia financeira dos entes publicos.

Para maior entendimento, o autor supradito, cita em sua obra, um importante

excerto que trata sobre a questdo do endividamento, nas palavras de José Conti, como se expde:

Admitindo-se que o crédito publico é um a das formas pelas quais se exterioriza a

autonomia financeira das entidades subnacionais, mas ndo a Unica, ndo se pode

considerar o estabelecimento de limites constitucionais e legais para o endividamento

como sendo ato que viole o principio federativo. Até porque a propria competéncia

tributéria ndo é ilimitada, tendo seus contornos expressam ente delimitados pelo texto

constitucional. [...] Assim, a existéncia de limites para o endividamento das entidades

subnacionais, desde que em niveis razoaveis, que ndo aniquilem a capacidade de

utilizacdo do crédito publico com o instrumento de politica financeira, ndo violam a

autonomia financeira destas entidades. (FILHO, 2007 apud CONTI, 2003. v. 2, p.
1093).

Nesta esteira, 0 que se pretende nesse tdpico, € trazer a reflexdo ao ponto de
limitacdo que a constituicdo e a LRF impde, e se esta limitacdo € estranguladora ou ndo, de
modo a que se faz necessario apontar alguns artigos e algumas observacdes sobre estes.

De tal modo, observa-se que a constituicdo vigente, surgiu em meio a uma crise,
como ja demonstrado, por causa do petrdleo, e assim, Fernando Facury Scaff (2014, p. 42), diz
que por consequéncia dessa tamanha crise presenciada no Brasil, a constituicdo de 88 fora
pautada por uma enorme preocupacdo que acabou por refletir em suas normas. (SCAFF, 2014,
p. 42).

Desta forma, o autor Scaff (2014, p. 42), diz que a constituicdo vigente atribuiu a
competéncia para a autorizacdo da contratacdo de empréstimos publicos ao Senado Federal,
através de seus 81 eleitos, os quais julgam as necessidades de financiamento para todos os entes
federativos, ndo obstante a Uni&o, como podemos depreender do artigo 52, IV, CF2. Sendo

também de competéncia do Senado Federal:

2 Art. 52. Compete privativamente ao Senado Federal:
V - autorizar operagGes externas de natureza financeira, de interesse da Unido, dos Estados, do Distrito Federal,
dos Territérios e dos Municipios.
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Cabe também ao Senado fixar, por proposta do Presidente da Republica, 0 montante
da divida consolidada dos entes federados (art. 52, V, CF). Por divida consolidada ou
fundada deve-se entender aquela para amortizagdo em periodo superior a 12 meses; a
que deve ser amortizada em prazo menor é denominada de divida flutuante. Embora
possa parecer redundante, a Constituicdo também determina que cabe ao Senado
estabelecer os limites globais do endividamento, e as condic¢Ges para as operac¢des de
crédito interno e externo dos entes federados28.Essa determinacdo engloba todas as
espécies de dividas publicas que possa haver29: fundadas, flutuante, mobilidria,
concessdo de garantias, operagdes de crédito, bem como os precatorios judiciais ndo
pagos durante a execugdo do orcamento30. Por isso que trata de “limites globais de
financiamento”. (SCAFF, 2014, p. 42-43).

O autor Scaff (2014, p. 43), dispde que somente denominagdes de crédito chamadas

de antecipacéo de receita orcamentaria podem ser contratadas independente da autorizagdo do

Senado Federal, pois estas sdo dividas flutuantes, aquelas que se caracterizam por terem curtos

prazos de amortizacdo, inferior a 12 meses, nos termos do artigo 38 da Lei de Responsabilidade

Fiscal®.

No que se sucede, o tocante quanto ao que este trabalho busca maior reflexao, parte

da discussao da protecdo ao pagamento de juros aos credores da divida publica, que passaram

a ser amplamente resguardados pela constituicdo de 1988, e portanto, Scaff (2014, p. 44-45),

explica:

0 Projeto de Lei Orcamentéaria enviado pelo Poder Executivo ao Legislativo para
debate parlamentar e aprovacdo legislativa, contém certa previsdo de gastos para
pagamento de juros anuais aos credores da divida pablica brasileira, interna e externa.
Ocorre que 0 montante que estiver previsto para pagamento desse tipo de despesa com
juros no Projeto de Lei Orcamentaria ndo pode ser modificado pelo Poder Legislativo
— para usar uma expressao popular, “estd blindado” contra emendas parlamentares.
(grifo do autor). (SCAFF, 2014, p. 44-45).

Para tanto, é trazido a baila o inciso Il, do paragrafo 3°, do artigo 166 da

Constituicao Federal, para demonstrar a situacdo que se coloca em foco:

Art. 166. Os projetos de lei relativos ao plano plurianual, s diretrizes or¢amentarias,
ao orgamento anual e aos créditos adicionais serdo apreciados pelas duas Casas do
Congresso Nacional, na forma do regimento comum.

8 3° - As emendas ao projeto de lei do orgcamento anual ou aos projetos que o
modifiquem somente podem ser aprovadas caso: [...]

Il - indiquem os recursos necessarios, admitidos apenas os provenientes de anulagéo
de despesa, excluidas as que incidam sobre:

a) dotagOes para pessoal e seus encargos;

b) servico da divida;

c¢) transferéncias tributarias constitucionais para Estados, Municipios e Distrito
Federal, [...].

3 Art. 38. A operagdo de crédito por antecipacéo de receita destina-se a atender insuficiéncia de caixa durante o
exercicio financeiro e cumprira as exigéncias mencionadas no art. 32 e mais as seguintes:

| - realizar-se-a4 somente a partir do décimo dia do inicio do exercicio;

Il - deverd ser liquidada, com juros e outros encargos incidentes, até o dia dez de dezembro de cada ano;
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A partir disto, conclui-se, de acordo com Scaff (2014, p. 44-45), que 0 que esta
disposto nas alineas “a” e “c”, se tratam especificamente de matérias, das quais na primeira ndo
poderia haver alteracdo para sua diminuicdo através do processo orgcamentario, pois se trata de
um gasto muito rigido, que possui legislacdo especifica, e na segunda por se tratar de
transferéncias intergovernamentais previstas pela prdpria Constituicdo, ndo poderiam ser
alteradas pelas leis orgamentarias, porém, quanto a alinea “b”, cabe a critica de que se tratam
de despesas contratuais voltadas ao pagamento de juros da divida, e portanto deveriam ser
objeto de deliberacdo no parlamento, e ndo uma medida afastada do controle destes, vez que se
mostra um assunto extremamente sério para que se deixe ao encargo da tratativa privada entre
o0 Estado brasileiro e os credores.

O autor Scaff (2014, p. 45), sobre essa discusséo da intangibilidade dos servigos da

divida, complementa:

Desta forma, podem ser realizadas emendas ao projeto de lei do orgamento anual caso
sejam indicadas as fontes de recursos necessérias para amparar a modificagdo,
considerando apenas anulagdes de receitas, porém, mesmo assim, é vedado ao
Parlamento promover alteragdes sobre o “servigo da divida”, ou seja, no montante
estabelecido no Projeto de Lei Orcamentéria Anual para pagamento de juros aos
credores. O que for estabelecido pelo Poder Executivo é o que valera, de forma imune
a qualquer deliberacdo parlamentar. O montante que o governo brasileiro paga de
juros anuais aos seus credores decorre de deliberagdo exclusiva do Poder Executivo,
sem a possibilidade de qualquer interferéncia do Poder Legislativo - o que é, para
dizer o minimo, pouco democratico.

N&o bastante, 0 mesmo autor ainda elenca que no artigo 9° da Lei de
Responsabilidade Fiscal®, que caso haja auséncia de receita suficiente para o cumprimento de
metas, sera possivel, na conducdo or¢camentaria, sustar o pagamento de algumas espécies de
gastos programados, no entanto, ndo é possivel que se faca nada a esse respeito, quanto ao
servico da divida.

Para Raul Chaves Machado, (2015, p. 14), a Lei de responsabilidade Fiscal adota
critérios mais do que parciais quanto ao pagamento da divida, de forma que acabe cobrando
implicitamente que se obtenham saldos superavitarios para que ao final, se reduza gastos e que
se pague os servicos da divida com o que sobrar, como se exp0e:

Ainda existe previsdo na LRF, em seu art. 4°, inciso I, alinea a, de que a LDO dispora
sobre o equilibrio entre receita e despesa, sendo esta lei o instrumento mais importante
para a obtencdo do equilibrio nas contas publicas, a partir de um conjunto de metas
que, ap6s aprovadas, passam a ser compromisso de governo e principal fonte de
controle na busca do equilibrio fiscal. Assim, este equilibrio fiscal exige mais que o
simples equilibrio entre receitas e despesas, exige-se um superavit fiscal, ou seja, a

4 Art. 9° - Se verificado, ao final de um bimestre, que a realizagio da receita podera nio comportar o cumprimento
das metas de resultado primario ou nominal estabelecidas no Anexo de Metas Fiscais, os Poderes e 0 Ministério
Publico promoverdo, por ato préprio e nos montantes necessarios, nos trinta dias subsequentes, limitacdo de
empenho e movimentacéo financeira, segundo os critérios fixados pela lei de diretrizes orcamentarias.
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receita primaria deve superar a despesa primaria, de forma que o saldo possa ser
utilizado para pagamento do servico da divida publica. (MACHADO, 2015, p. 14).

Portanto, conclui-se que esta Lei Complementar surgida em 2000, tem no fundo de
sua alma uma vertente bastante protecionista ao cumprimento da amortizagdo da divida publica
e também protecionista quanto ao endividamento publico, o tratando ainda como um mal a ser
combatido, carater o qual é contrario ao modelo que aqui se busca demonstrar como saudavel
financeiramente, mas que necessita de financiamentos publicos sem que estes sejam
demonizados.

Ao final, ndo se entende saudavel uma politica financeira que se abstém do dialogo
do tratamento do pagamento da divida, enforcando outros gastos sociais que poderiam
promover desenvolvimento, para focar apenas no cumprimento das despesas com o servigo da
divida, como se ndo existissem problemas econdmico sociais a serem superados, se
distanciando cada vez mais a constitui¢do financeira da constituicdo econdmica, e do seu carater
social.

Isto posto, passa-se a tratar especificamente do principio do equilibrio orcamentario

decorrente da Lei de Responsabilidade Fiscal, e da regra de ouro.

3.2 A problematica do equilibrio orcamentario e a “regra de ouro”.

Diante tais proposic¢des, ha de ser elencado, que neste ponto, é trazida a baila, a
problematica do endividamento publico, uma vez que fora visto a trajetdria inconstante da
Divida Publica, a qual criou um sentimento de rigidez quanto ao tratamento dos orgamentos e
financiamentos publicos, ja que é possivel apontar mecanismos de controle e limitacdo destes,
além da tradicional ideia de que deve haver um fechamento entre receitas e despesas, se
igualando a zero, ou sendo, mostrando um superavit, o que doutra mdo, mostra sempre um
cunho negativo ao déficit. Mas também ha quem diga que os entes publicos ndo devem se pautar
nessas limitacdes, pois, se tratariam de impedimentos a obtencdo de recursos que poderiam
ampliar o poder de investimento do Estado, ou seja, seriam impedimentos a um déficit que viria
a sustentar, através do seu investimento, tanto a saudacdo da divida, quanto dos seus juros.

Contudo, para que se possa alcangar um raciocinio légico e sequencial do exposto
no paragrafo acima, cabe explicitar do que se trata esse principio que se traduz no casamento
de receitas e despesas, mais conhecido como equilibrio orcamentario, que pode ser definido nas

palavras de Rubem Barreto Ribeiro (1966, p. 56), in verbis:
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Por equilibrio orgamentério entende-se a perfeita correspondéncia entre a receita e a
despesa. Numa situacdo de equilibrio orgamentario os gastos governamentais,
despendidos na satisfacdo as necessidades publicas, se igualam aos recursos obtidos
através de sua atividade financeira para custea-los. (RIBEIRO, 1966, p. 56).

O principio do equilibrio orcamentério teve sua inser¢do no ordenamento juridico
brasileiro pela Lei de Responsabilidade Fiscal, retratada acima, ensejando que haja um
equilibrio fiscal, equiparando ou superando a receita em detrimento da despesa.

Para Raul Chaves Machado, (2015, p. 13), é claro que o endividamento sé pode ser
admitido para a realizacdo de investimento ou abatimento da divida, como podemos
demonstrar:

Ou seja, deve-se evitar tomar dinheiro emprestado para gastar com despesas correntes,
mas pode-se pegar emprestado para cobrir despesa de capital, onde o déficit aqui é
permitido. Essa € uma norma légica e de grande importancia para as financas publicas
do Pais. Na verdade, Esta é a conhecida Regra de Ouro reforcada na Lei de
Responsabilidade Fiscal em seu art. 12, § 2° onde disciplina que 0 montante previsto

para as receitas de operagdes de crédito ndo podera ser superior ao das despesas de
capital constantes do projeto de lei orcamentaria. (MACHADO, 2015, p. 13).

Além disso, 0 mesmo supradito autor, elenca que a prépria Constituicdo Federal, é
bem clara quando em seu art. 167, inc. I11°, dispde esse equilibrio estrito a partir de vedagdes
que excedam o montante das despesas de capital. (MACHADO, 2015, p. 13).

Nesse contexto, é possivel apresentar tempestivamente que ha divergéncia quanto
ao principio abordado, e para maior consubstancia desse apontamento € necessario dedicar um
espaco para trazer a contribuicdo literaria deixada pelo autor Rubem Barreto Ribeiro, (1966, p.
57), no que ele chama de “polémica sobre o principio do equilibrio orgamentario”, pois passa a
elencar que este principio ndo é amplamente aceito pelos doutrinadores e estudiosos, e
principalmente porque esses o0 tratam como um dogma. Sendo os desse lado, os chamados
classicos liberais, 0s quais o autor diz serem defensores desse equilibrio, intransigentemente. E
coloca de um outro lado, esses que passaram, a partir das ideias de John Maynard Keynes, a
serem, basicamente, defensores dos gastos publicos, ou seja, aqueles que ndo se importavam
com o consequente aparecimento de déficits para manejo de emergéncia econdmica.

Avancando na obra do respeitado autor, ainda é possivel de se deparar com uma
outra corrente, composta por aqueles que fazem uma distingdo de desenvolvimento de paises,
e tracam que diante tal discrepancia notada entre paises bastante desenvolvidos e paises

subdesenvolvidos, observado o enorme atraso, estes intervém por um: “desenvolvimento

° Art. 167. Sdo vedados:

Il - a realizacdo de operacdes de créditos que excedam o montante das despesas de capital, ressalvadas as
autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder
Legislativo por maioria absoluta;
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econdmico a qualquer preco, superpondo este ao equilibrio das finangas governamentais e
mesmo a estabilidade monetéria”. (RIBEIRO, 1966, p. 57).

Parece salutar, quanto o autor em voga, Ribeiro (1966, p. 57-58), diz que ambos 0s
trés posicionamentos parecem corretos, e s6 é preciso entender o tempo em que cada ideia se
aplica, e através dessa adequacdo temporal é possivel entender a problematica do
endividamento publico sob a perspectiva do que o autor retrata como essa “polemica”, sendo
vejamos:

Assim sendo, a existéncia do equilibrio orcamentério ou a ocorréncia de «déficit» ou
«superavit» sdo situagdes perfeitamente cabiveis desde que tais condicGes,
determinadas pela evolucdo histérica dos fatos, assim o exijam. O grave érro, que
ocorre freqiientemente, é a tentativa de transpor idéias que se desenvolveram em

épocas e condi¢cdes determinadas para outra época e outras condigdes completamente
diferentes. [sic] (RIBEIRO, 1966, p. 57-58)

O ilustre autor faz um breve relato histérico quanto ao equilibrio orcamentario, para
explicar que a principio, pautado sobre a economia classica, o cenario mundial dispusera uma
producdo econdmica onde se buscava o beneficio proprio para alcancar posterior beneficio
coletivo, se combatendo qualquer tipo de intervencdo estatal, vista como prejudicial ao
equilibrio do sistema econémico, e assim se retratava a interven¢do minima na frase “o melhor
governo ¢ aquele que menos governa”. Assim, portanto, o principio retratado era requisito
obrigatdrio para uma boa gestdo publica, j& que sé se tinham receitas estritamente ligadas as
despesas. O que, para o autor justifica esse comportamento atual quanto ao equilibrio
orcamentario, como resquicio do que era justo a aplicacdo a época cabivel. (RIBEIRO, 1966,
p. 60-61).

Na mesma direcdo, é retratado nesta obra que o equilibrio orcamentario defendido
pelo classicismo liberal, fora ultrapassado pelos préprios fatos econémicos desenvoltos no
cenario mundial durante a histéria, e que até mesmo 0s governos que adotavam tal corrente, se
viram obrigados a abandonar o modelo, para que pudesse se adaptar as distintas situacdes
econbmicas. E isso se deu, pois, 0 orcamento passou de um quadro contabil, para um
instrumento propulsor de um Estado, quanto a capacidade de acdo financeira e econdmico-
social. (RIBEIRO, 1966, p. 60-61).

Rubem Barreto Ribeiro, (1966, p. 59), tratou esse pensamento sobre o modelo
classico liberal como ultrapassado, a partir do que disp6s como flutuagdes ciclicas da economia,
e estas deram margem ao surgimento das outras duas correntes supraditas, uma vez que se
constatou que as operacdes econdmicas nao sdo estaticas, elas ndo sdo passiveis de se manter

em perfeito equilibrio, ndo obstante um periodo préspero ser seguido de um periodo de crise.
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O autor retrata que hd sempre a euforia de um crescimento econdmico até que se atinja um nivel
muito alto, o qual chamou de “pico”, que na sua visdo constitui um periodo chamado de
“periodo de expansao”, que atinge o seu limite e tem como consequéncia um processo reverso,
“contragdo”, que inflige todos os setores economicos de um pais, e que se aprofunda no que ele
chamou de “cava” ou de “ponto de recuperacao”. Assim, ¢ dito que esses ciclos, a pesar de
incertos, sdo especulados de 5 a 15 anos ciclicos. Dai que surge a ideia do citado Keynes, para
que o Estado se valesse de déficits, para que conseguisse sair de um momento de depressao
economica.
De tal modo, o citado autor Ribeiro, (1966, p. 59), esmitca com suas palavras o que
representa esse modelo de equilibrio orcamentario, ipsis litteris:
O equilibrio orcamentério ciclico se verifica, entdo, quando os « deficits» da época de
contracao sdo compensados pelos «superavits» da época de expansdo. Em época de
contragdo deve o governo intensificar os gastos em grandes obras publicas e reduzir a
tributacdo a fim de reativar a economia, provocando o crescimento da renda nacional,
0 emprégo da mao-de-obra, a utilizagdo dos equipamentos paralisados, a

movimentacdo da circulagdo monetaria emperrada e a detencdo da marcha
descendente dos negécios. (RIBEIRO, 1966, p. 59).

Este mesmo autor, ainda cita paises como a Finlandia, a Dinamarca e a Suécia, que
se valendo dessa situacdo, criaram fundos orcamentarios para utilizar em momentos como este
citado, de depressdo econdmica, pois para o escritor, € demarcado por esse modelo de
equilibrio, que Estados se preparem em momento de “expansdo”, gerando esse Ssuperavit,
através de aumento de tributacdo e contencao dos gastos, para poder compensar 0S provaveis
déficits. (RIBEIRO, 1966, p. 59-60).

Além disso, Fernando Facury Scaff (2014, p. 40), traz o autor Weder de Oliveira,
(2013, p. 393), no que este ultimo denomina de principio cléssico do equilibrio orgcamentério,
0 que atribui como pautado na ideia de um ajuste de orgcamento pautado no corte de gastos e
aumento da tributacdo, mas sob hipdtese alguma, através do endividamento publico. E ao
contrério desse, traz a ideia do principio do equilibrio orgamentario moderno, o qual, o citado
também chama de principio do endividamento sustentavel, o que se aproxima do que sera
abordado no proximo capitulo, mas que em breve sintese, remete a ideias divergentes da
abordada acima como modelo classico do equilibrio orcamentario e faz jus ao tocante desse
trabalho, por ter como caracteristica a dinamicidade e a media intertemporalidade entre
investimento e resultado, como impulsionador de politicas macroeconémicas e sociais.
(OLIVEIRA, 2013, p. 393 apud SCAFF, 2014, p. 37)

Ainda pesando lados dessa problemaética, os autores Fernando Facury Scaff, e

Daniel Tobias Athias (2016, pg. 89), dizem que a Constituicdo Federal Brasileira, no citado
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artigo 167, 111, ndo traz qualquer exigéncia de equilibrio orcamentério, diferente de outros
paises, como a Espanha, que traz tal principio como observancia obrigatéria, e que isso seria,
sim, uma autorizacdo expressa a ndo observancia desse principio. Mas estes autores reforcam a
critica de que hd um sentimento de desconfianca quanto ao endividamento publico, uma vez
que a referida Lei de Responsabilidade Fiscal fora criada em um momento conturbado no Pais,
0 que acabou por reduzir drasticamente a discricionariedade do Poder Publico.

Entdo, para estes autores, a Lei de Responsabilidade Fiscal acabou por trazer em
seu artigo 4°, I, “a”®, o equilibrio orcamentario, por consequéncia da época, e acabou por criar
uma ideia de vinculacdo radical, quando na elaboracdo das Leis Orcamentérias Anuais seria
necessario haver um equilibrio que ndo sombreasse a possibilidade de um déficit. No entanto,
para 0s autores, este € um raciocinio ndo muito acertado, quando observam que o disposto no
artigo 1°” da Lei de Responsabilidade Fiscal diz que essa responsabilidade se da através do
cumprimento de metas e resultados em um casamento entre receitas e despesas e a observancia
dos preceitos legais permissionarios e limitantes, demonstra um descompasso. E assim,
traduzindo esse Gltimo disposto, muito além de um bom planejamento que resultasse em um
superavit, seria passivel um bom planejamento que comportasse um déficit, através de gastos
sustentaveis, que mesmo onerosos instantaneamente, viriam a proporcionar um retorno maior.
(SCAFF, ATHIAS, 2016, pg. 89).

Os autores supraditos ressaltas ainda, pilar transformador desta situacdo, a
aplicacdo necessaria do principio do equilibro orcamentario, com essa nova roupagem, por meio
dos planejamentos dispostos como pela abordagem da constitui¢do em sua “regra de ouro”, a
qual importa dizer que s6 se faz possivel o endividamento publico uma vez justificada a
necessidade de custeio das despesas de capital. (SCAFF, ATHIAS, 2016).

Nesse ponto, passa-se a tecer explanagdes acerca da famosa “regra de ouro”, de
acordo com as palavras de Antonio Carlos Costa d'Avila Carvalho Junior, (2017, p. 2), que diz

que a regra de ouro vem para disciplinar o desequilibrio intrinseco, que é perceptivel quando

6 Art. 4° A lei de diretrizes orcamentdrias atendera o disposto no § 2° do art. 165 da Constituicdo e:
| - dispora também sobre:
a) equilibrio entre receitas e despesas;

7 Art. 10 Esta Lei Complementar estabelece normas de finangas plblicas voltadas para a responsabilidade na gestio
fiscal, com amparo no Capitulo 11 do Titulo VI da Constituigéo.

§ 1o A responsabilidade na gestéo fiscal pressupde a acéo planejada e transparente, em que se previnem riscos
e corrigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas publicas, mediante o cumprimento de metas de
resultados entre receitas e despesas e a obediéncia a limites e condi¢fes no que tange a renincia de receita, geracdo
de despesas com pessoal, da seguridade social e outras, dividas consolidada e mobiliaria, operagdes de crédito,
inclusive por antecipacdo de receita, concessdo de garantia e inscricdo em Restos a Pagar.
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volume expressivo de empréstimos e financiamentos contratados pelo setor publico financia
gastos crescentes do orcamento, na medida em que dispde que esse aumento da divida, pautado
nas operagdes de crédito: “ndo deve ultrapassar o volume de despesas de capital, a fim de
evidenciar e evitar a hipdtese de esse endividamento ser utilizado para financiar despesas
correntes”.

Este autor, elenca que tal regra, € uma forma de buscar uma justica intergeracional,
a qual sera abordada mais especificamente adiante, ou seja, que possa estar presente para
distintas geracgdes que coexistem, visando uma preservagdo de um crescimento econémico de
carater sustentavel. (ROBINSON, 1998; CHOTE, EMMERSON, TETLOW, 2009 apud
JUNIOR, 2017, pg. 2). E essa justica intergeracional, para o escritor, tem como plano de fundo
da utilizacdo dessa regra de ouro, a captacdo de investimentos publicos que permitam a
acumulacao de ativos que possam ser utilizaveis por progressivas geracoes, de modo que fosse
plausivel que o seu financiamento fosse distribuido durante o tempo, ja que estaria na mesma
medida do retorno do investido. (JUNIOR, 2017, pg. 2).

A Constituicdo Federal de 1988, é o marco legal e temporal da insercéo da regra de
ouro no Brasil, sendo a época que o ordenamento juridico patrio passa a tratar com mais rigor
a participacdo das operacdes de crédito em aplicagdo no orcamento publico, trazendo mais
justica para 0 manejo da divida publica, através do citado artigo 167,111, j& que como observado
anteriormente, era muito precario no ordenamento juridico, regulamentacdes acerca do
aumento da divida publica. Como nesse sentindo, o autor coloca a Constituicdo de 1967, a qual
dispusera em seu artigo 66, 81°, que esse equilibrio, tdo apontado, entre receitas e despesas,
poderia ser dispensado: “com vistas a ‘execucao de politica corretiva de recessdo economica’,
bem como em favor de despesas ‘a conta de créditos extraordinarios’.”. No entanto, passados
dois anos desse lastro minimo de regramento, citando Giacomoni (2012, p. 81), o autor diz que
em 1969, a Emenda constitucional n°1, retirou o referido artigo 66 de validade. Sendo inegavel
que nessa época, antes da constituicdo vigente, ndo era presente disposi¢cdo que impusesse
algum tipo de limite entre operag6es de crédito e despesas de capital, sendo a disposicao citada
e logo revogada. (JUNIOR, 2017, pg. 2).

Desta forma, Fernando Facury Scaff (2014, p. 44), elenca que ha de se reconhecer
que essa regra de ouro € uma limitacdo saudavel, na media que se passa a entender que: “O
conceito de despesas de capital nos leva ao de bens de capital - ou seja, quase equivalente ao
de novas obras, prédios, construcgdes; algo que seja incorporado valor imobilizado, que aumente
o0 capital tangivel”, e assim se acabe evitando que se tome empréstimos para custear despesas

correntes.
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No entanto, o0 autor vincula esse seu pensamento positivo a regra de ouro se ela

pudesse ser favoravel da seguinte forma:

Certamente muitos investimentos publicos ndo se concretizam em bens de capital,
mas em valores intangiveis, tais como educagdo, treinamento, capacitacdo
tecnoldgica, prevencdo de doencas etc. Logo, se 0 governo brasileiro decidisse obter
um empréstimo publico para erradicar doencas tropicais, tais como febre amarela,
dengue, malaria, poderia estar descumprindo a regra de ouro orgamentaria prevista na
Constituicao, pois tais campanhas de saude publica ndo se caracterizam como bem de
capital, a despeito de seu inconteste valor em termos sociais. A interpretagdo funcional
aqui exposta € uma forma de resolver este problema. (SCAFF, 2014, p. 44).

De fato, ha o alinhamento de que a regra de ouro, diferente da maioria dos
dispositivos da Lei de Responsabilidade Fiscal, ndo s6 limita o endividamento publico, mas
também se preocupa com 0s aspectos socioecondémicos, mostrando uma alternativa de
financiamento justo, uma vez em que a Constituicdo coloca tal regra como vinculado as
despesas de capital que poderiam autorizar gastos responsaveis com bens de capital, que
posteriormente viriam a ser incorporados ao patriménio publico e desta forma significariam

uma melhoria social promovida constitucionalmente. (SCAFF, ATHIAS, 2016, p. 93).

A critica surge, a partir dos retratados bens de capital, pois estes, se remetem a bens
tangiveis, como ja exemplificado, importando especialmente dos que se revestem em
infraestrutura, mas como este trabalho se pauta em um desenvolvimento sustentavel para que
se possa atingir um desenvolvimento econdmico justo, proporcionado por uma boa politica
financeira de investimentos, ha de se concordar quando Scaff e Athias (2016, p. 93), dizem que
esse conceito de bens de capital esta equivocado, pois deveria também comportar bens
intangiveis, tais como a educacdo, a saude, dentre outros que trariam enormes retornos a longo

prazo, distante do que ja se entende como despesas obrigatorias correntes.

Desta feita, conclui-se que é essencial para a ideia de desenvolvimento
socioecondmico, ndo que se abandone os investimentos em infraestrutura como bens de capital,
mas sim que se adicione a este termo outros valores, mais abrangentes quanto ao atendimento
de maiores finalidades sociais impulsionadas pelos empréstimos publicos, dissipados no tempo,

em justa adequacdo a equidade intergeracional.

Por fim, torna-se evidente a necessidade de menos limitac@es financeiras quando
demonstrado o endividamento necessario ao atendimento de politicas publicas
socioecondmicas, a partir de um endividamento progressivo no tempo, responsavel, que além

de atender ao protecionismo da Lei de responsabilidade Fiscal, demandaria a quebra do
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preconceito quanto a politica de déficits controlados, pautado numa reformulacéo de valores
gerais, que comportaria também as finalidades da regra de ouro, dando margem para o

desenvolvimento que se passa a colocar em foco.
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4. O ENDIVIDAMENTO PUBLICO INTERNO NO BRASIL E A
SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA

Diante da modulagéo das demandas governamentais com o decorrer dos anos frente
a sociedade, ha de se falar em um equilibrio orcamentério que ndo se comporte apenas no saldo
zerado de receita versus despesa, 0 que acaba por causar estagnacdo econémica, de fato muito
debatido entre correntes liberais e socioldgicas, mas sim de maneira vanguardista, de fato a
encarar com novos olhares este velho manejo orcamentario, e com esta abstencao, se voltando
para o endividamento pablico como uma alavanca para setores que se encontram estagnados
ou subdesenvolvidos, gerando assim um desenvolvimento econémico através do estimulo, o
qual sob a perspectiva de sustentabilidade financeira, pudesse obter o retorno controlado com
gastos controlados.

Desta forma, passa-se a expor uma faceta do endividamento publico, através da qual
se objetiva alcancar o desenvolvimento social, ja que fora demostrado que a divida publica é
um assunto que parece atrapalhar o progresso, pois impede o0 gasto de recursos com outras
finalidades desenvolvimentistas, sendo a amortizacao dessa divida.

Tal perspectiva parece facil as méos de uma nagdo considerada desenvolvida, mas,
para as consideradas subdesenvolvidas ou emergentes, ha uma urgéncia quanto ao crescimento
socioecondmico, além do clamor social, existe a necessidade. E como instrumento propulsor

desse arcabouco evolutivo, se apresenta uma outra via, que é pautada no endividamento publico.

4.1 Endividamento para Desenvolvimento

Faz-se indispensavel a um pais que se desenvolve e da a sociedade melhores
politicas publicas, um equilibrio orcamentario que proporcione investimentos que tenham
retorno a médio e longo prazo. N&o se abstendo de endividamentos publicos, mas se pautando
nestes, para que estes possam, quando bem planejados e executados trazer retornos que paguem
a si proprios e que ainda sejam, rentaveis. (CHANG, 2010, apud SCAFF, ATHIAS, 2016, p.
86).

Fez-se possivel, ao decorrer deste trabalho monogréafico, a percepcdo de que ha,
tradicionalmente, uma cultura maniqueista entre equilibrio e endividamento publico, que, nas
palavras dos autores Fernando Facury Scaff e Daniel Tobias Athias, (2016, p. 90), se reveste
na busca por um equilibrio matematico, o qual se remonta como o grande impedimento a

intervencdo estatal na economia, ja que, como explicado, esse descasamento entre a
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constituicdo financeira e a constituicdo econémica, mostra que a segunda é totalmente
dependente das regras de controle da primeira, sendo por eles considerada, a constituicdo
econdmica, como uma mera norma “programatica’, o que ¢ reflexo para os duros limites de
financiamento no Brasil, os quais acabam enrijecendo as diversas tentativas de
desenvolvimento.

Para estes supraditos autores, existe um “fetichismo” que ¢ vinculado a esse ideal
que diz sobre as receitas e despesas iguais a zero, que ao final, sé servem para manter o Estado
petrificado, mantendo um dito “status quo”, que ¢ dado pelo excesso de controle exercido pela
constituicdo financeira, sobre a constituicdo econdmica. O qual acaba criando um sentimento
de que ndo seria possivel se extrair algo bom da presenca de superavits ou de déficits. (SCAFF,
ATHIAS, 2016, p. 90).

No entanto, a ideia disposta no referido trabalho, apresentado na revista cientifica
FAGOC, pelos autores em voga, ndo se contrapde a reconhecer que uma gestdo pautada por
sucessivos déficits, viria a causar enorme prejuizo, pois, para estes, nem sempre a postura do
Estado, em razdo desse equilibrio orcamentario, deve ser sempre uma postura ativa em sua
totalidade, ou seja, ndo ha como se falar em desenvolvimento sustentdvel com uma politica
desenvolvimentista amplamente ativa, que ndo observa este equilibrio também com uma
postura defensiva. A partir disto, é possivel alinhar este pensamento com o j& apresentado, como
“equilibrio orgamentario ciclico”, pois, Rubem Barreto Ribeiro (1966, pg.59) hd muito
percebeu e dissertou precisamente sobre a adequacdo dos diferentes tipos de equilibrios
orcamentarios com 0s seus devidos tempos, ndo fazendo, nem um e nem outro, errados, mas
apenas inadequados. E assim, é possivel coadunar com as ideias de Fernando Facury Scaff e
Daniel Tobias Athias, (2016), pois é identificado que nos paises subdesenvolvidos, que passam
por reiterados ciclos econdmicos, nada seria mais justo do que se valer do endividamento
publico como alternativa para o desenvolvimento continuo, na medida de sua seguranca e
estabilidade, observados os preceitos para que os financiamentos se tornem sustentaveis.

H4, portanto, a extrema necessidade de desmistificagdo do maniqueismo entre
equilibrio e endividamento publico, sendo, na visdo dos autores supracitados, este ultimo, o
necessario instrumento de desenvolvimento publico. Sendo perfeitamente justificaveis deficits
publicos que sejam estruturalmente sustentdveis a um medio prazo, sendo pautados na
qualidade dos investimentos, 0s quais baseados em tais financiamentos. (SCAFF, ATHIAS,
2016, pg. 86).

Desta forma, podemos entender a aplicacdo deste principio retratado, como

imanente a busca da sustentabilidade financeira, através de bom planejamento, e boa execucao,
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para bom desenvolvimento. Sendo estes recursos captados a estrutura do pais, sendo revestidos
na transformacao da estrutura econdmica, auxiliando no subdesenvolvimento, em um importe
gue mesmo, a principio, aumentando a divida publica interna a curto e médio prazo, podendo
amortiza-la, a médio e longo prazo, por meio da sustentabilidade financeira. (SCAFF, ATHIAS,
2016).

De acordo com os organizadores do livro: divida publica: a experiéncia brasileira,
Anderson Caputo Silva, Lena Oliveira de Carvalho e Otavio Ladeira de Medeiros (2009, p. 17),
discorreram na introducdo ao contetdo da divida publica, que 0 mundo todo sempre se valeu
do endividamento publico, sendo a histéria mundial marcada por sociedades que recorreram a
essa ferramenta para a “‘suavizacao intertemporal do padréo de servigos a sociedade”, na medida
em que financiamentos foram utilizados para suprir demandas emergenciais para um Pais, das
mais diversas, além de serem utilizados para arcar com grandes obras sociais que atravessaram
inimeras geracdes e que foram pagos a longo prazo. Desta forma, é possivel notar que o
endividamento publico tem carater muito importante para a salde econémica, auxiliando a
conducao da politica monetéaria e favorecendo a consolidacdo do sistema financeiro.

Acerca desse assunto, Silva, Carvalho e Medeiros (2009, p. 17), concluem o que se

pode demonstrar, ipsis litteris:

A licdo fundamental dessa discussdo recai na relevancia de se zelar pela qualidade
do crédito publico. S assim se pode valer do endividamento e de suas funcbes de
forma eficiente. Aqui, mais uma vez, a analogia ao cidaddao comum se faz valida, o
qual deve manter um bom crédito para garantir permanentemente melhores condic6es
de financiamento (por exemplo, via menores custos e maiores prazos para
pagamento). (grifo do autor). (SILVA, CARVALHO e MEDEIROS, 2009, p. 17).

No tocante a0 aumento da fundada divida publica, Scaff e Athias, (2016), esse
endividamento, ou referida formacdo de déficit pode apresentar duas distintas facetas, sendo
uma boa e uma m4, como dispéem:

O endividamento/déficit pode ser classificado como bom ou ruim, a depender do tipo
de gasto que estéd sendo efetuado (investimento imobilizado, investimento em capital
humano, abertura de mais vagas no servico publico ou singelo consumo de bens e
servicos, dentre outros) e da situacdo econdmica do Estado em face de varios outros

fatores, tais como o nivel de endividamento precedente ou o volume de despesas
obrigatdrias. (SCAFF, ATHIAS, 2016, pg. 90).

Quanto a esse dualismo, os Autores retratados parafraseiam Gambiagi e Além,
(2011, p.281), que dizem que se é esperado que para os Estados considerados desenvolvidos
socioeconomicamente, que aparentemente possui maior responsabilidade por parte dos
governantes e um aparato governamental mais maduro, que estes sejam idealizadores de

mecanismos de contrapeso, que possam ser usados em um momento de déficit publico profundo
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e alarmante, j& que os paises considerados subdesenvolvidos, por possuirem, em contraste, uma
politica mais desestruturada, instituicbes mais frageis, mais caréncia social, sdo levadas a
escolher sempre pelas maneiras mais faceis a administracdo pablica, quanto ao que importam
os financiamentos, e consequente endividamento, para atendimento mais imediato de suas
demandas, sem obstar, 0 peso de enfrentamento da divida por meio do aumento de impostos,
que recaem sobre toda uma populacdo. (apud SCAFF, ATHIAS, 2016, pg. 86).

4.2 Os dois lados da divida publica interna.

O cerne da questdo, é distinguir essas duas facetas a partir de um balango, acerca
do que seréa tratado mais adiante, como sustentabilidade financeira. O fato, é que se que traz a
vertente de que um Estado ndo deve se valer de recursos por meio de financiamentos,
empréstimos, dando margem a recorrentes déficits que ndo trariam qualquer perspectiva de
retorno, ou seja, incorrer em endividamento publico por meio de sucessivos déficits, ndo é
medida autorizadora ou permissivel de descontrole, ou de ndo planejamento de como gastar,
mas sim de gastos planejados, ensejadores de aplicacdo em boas politicas que visem um
desenvolvimento social, e que atraiam, consequentemente, um desenvolvimento econémico,
pois esse endividamento desenfreado, que sO serve para atender as demandas correntes,
ignorando o futuro, se mostra muito perigoso. (SCAFF, ATHIAS, 2016, pg. 90-91).
Como podemos observar, a partir de Jodo Rogério Sanson (2011, p. 105), na obra
Teoria das Financgas Publicas, existem hipoteses onde essa divida publica é boa, e pode ser até
mesmo considerada desejavel, como se expde, ipsis litteris:
Um exemplo relacionado as finangas pessoais é quando uma pessoa tem rendas
futuras estaveis a receber, em geral, crescentes, ja descontada a inflacdo, mas nao tem
dinheiro suficiente para adquirir um bem durdvel muito caro para compra a vista. Se
for poupar primeiro para depois comprar, pode até acumular uma boa remuneragéo
sobre essa poupanca, mas vai ter que esperar demais enquanto deixa de receber os
beneficios pessoais daquele bem. Se isso vale para alguns anos, da para imaginar os
sacrificios equivalentes para uma demora de muitas décadas. Por exemplo, um sistema
de metr6 para uma cidade demandaria sacrificios de varias geragdes até que todo o
dinheiro fosse poupado. Se um empréstimo de longa duracéo for feito, a quitagdo do
empréstimo podera coincidir com a vida Gtil do metrd até que grandes reformas sejam
necessarias. Assim, o sacrificio dos pagamentos em cada periodo mais ou menos

coincide com o beneficio que cada geracdo recebe do metrd. Por tanto, a divida €
desejavel nesses casos. (SANSON, 2011, p 105-106).

Na mesma esteira dessa realidade, o autor Sanson (2011, p. 107), diz que essa
variacdo do déficit, ndo € um mero deleite proporcionado pelo nivel de rigor que os governos

aplicam as suas contas, mas sim, uma possivel aplicacdo ao desenvolvimento de paises, e assim,
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regulada pela forca das acdes para tal. Sendo apontado que existem paises que tragam planos
estruturais de grande contingente, e que logo, acabam por ter muitos gastos, e por consequéncia,
um déficit bem expressivo. Mas tambeém aponta que ha, por outro lado, governos que se
planejam através dos ciclos econémicos, divididos por fases de expansdo, que remontam a um
tratamento sério de evolugdo econdmica, vez que existem, as ja citadas fazes de expansdo, onde
h& o crescimento do PIB, e em contrassenso, as fases de recessdo, onde ha um crescimento bem
mais lento, e nessas fazes, quando levadas em consideracdo e criados planos estratégicos, ha
como se tracar um caélculo, nas palavras do autor em voga, daquilo que €é causado
voluntariamente, dentro desses ciclos, pelas politicas aplicadas que vise uma estabilidade
econdmica. O que é chamado de déficit estrutural ou déficit ajustado pelo ciclo. (SANSON,
2011, p 107).

Doutra face, ha na histéria brasileira, alguns autores que demonstram, com suas
expressdes, dividas publicas que foram plenamente desvantajosas, ou, no caso, que se
aproximaram do que podemos dispor como divida publica ma, e assim, se passa a demonstrar
outra vertente acerca deste mesmo endividamento, que corrobora com alguns fatores ja
elencados.

Nas palavras de Carlos Alberto Lanzarini Casa (2010), no artigo cientifico:
Vulnerabilidade Externa e Endividamento Interno, que é voltado para uma andlise keynesiana
da divida publica interna brasileira, remonta que ha um desequilibrio externo, causador de uma
vulnerabilidade externa, que culmina em um desequilibrio interno, gerador de um
endividamento interno. O autor discorre que a origem desse problema esta na necessidade de
capitacdo externa para financiamento de projetos que s&do duradouros, como cita os exemplos
do “milagre econémico (1967-1973) e do Il Plano Nacional de Desenvolvimento (1974-1979),
ou a implantacdo de planos de estabilizacdo como o Plano Real”. Nesses casos, o escritor
ressalta que é necessario uma poupanca de reservas internacionais, ja que se iniciara um déficit
que € causado por um processo de crescimento econémico, iniciado apds essas reformas, que
fazem crescer o consumo, e assim sobrecarrega a especulacdo do comércio, ou a balanca de
servicos, e assim o Estado acaba tendo que se valer de recursos externos que serdo
compensadores de tais medidas, se tornando refém das variagdes internacionais, a partir de uma
vulnerabilidade externa. (CASA, 2010, p. 7).

De fato, nesse ponto, ha uma outra visdo sobre a divida interna e o porqué desse
endividamento, que de acordo com Casa, (2010), tem como ultimo principio ativo o que o autor
chama de politica de esterilizacao, o qual ocorre no momento em que o Banco Central, como

medida estabilizadora, passa a emitir titulos pablicos para amenizar o contingente de moeda
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gerada para amenizar o processo da formagéo do fundo de reserva internacional. E essa situagéo
se agrava quando para atrair investidores o Estado se coloca em situacdo de urgéncia e paga 0s
titulos em um pequeno periodo, além de apresentar taxas de juros altissimas, formando assim
um expressivo mau endividamento publico. (CASA, 2010, p. 11).

Na mesma esteira, 0 autor, Carlos Alberto Lanzarini Casa (2010) afirma que a
divida pablica interna entrou numa rota de colisdo por consequéncia de multiplos fatores que
comecam pela politica externa que torna o pais vulneravel, como se expde:

A aceitacdo da tese que correlaciona os desequilibrios internos a existéncia prévia de
desequilibrios externos reside na verificagdo do peso real da vulnerabilidade externa
em uma determinada economia em rela¢do as suas principais varidveis, entre as quais
é possivel incluir a questdo do endividamento publico interno. No exemplo brasileiro,
as constantes oscilagbes do balanco de pagamentos, sobretudo na nevrélgica
dependéncia da poupanca externa, marcaram as décadas de 80 e 90, e foram as
principais catalisadoras da origem da divida interna em sua rota explosiva. Apesar de
pouco explorada, especialmente pela literatura neoclassica, as politicas de
esterilizacdo foram as maiores responsaveis por esse modelo de endividamento. Isso
ocorreu no momento em que a emissdo de titulos pablicos, por meio de elevadas taxas
reais de juros, propiciou um acimulo répido e desordenado de um passivo publico

interno, e acima de tudo uma deterioragdo das finangas publicas, resultante dessas
despesas de ordem financeira. (CASA, 2010, p. 17).

Em sua concluséo, o autor Carlos A. L. Casa, (2010), ressalta que o seu trabalho se
desfecha no sentido de que para se entender a divida publica interna brasileira e a sua origem,
€ necessario que se coloque o déficit publico, como protagonista, por ele mesmo, da formacéo
da divida publica. Pois os desequilibrios, tanto externo como internos, causados pelas politicas,
sejam elas pautadas pela “via do endividamento interno, com a colocacéo de titulos publicos,
por meio do mecanismo de esterilizagdo, ou por meio de titulos cambiais, no intuito de evitar a
especulacdo com a moeda estrangeira”, remontados as consequéncias do ambito externo, que
desencadeiam rea¢Ges no ambito interno, sendo sempre, a divida interna, uma consequéncia
final das mais variadas execuc@es de politicas publicas. (CASA, 2010, p. 17).

Essa severa critica, demonstra que mesmo pautado nos ideais Keynesianos, a partir
do qual ja se ressaltou uma vanguardista perspectiva acerca do equilibrio orcamentario, se faz
sempre necessario uma severa observancia a utilizacéo dos déficits pablicos, ja que como diz o
titulo deste trabalho, “dinheiro na mao ¢ vendaval”, a histéria mostra que o Brasil, ndo sabe
alocar bem os seus recursos, demonstrando por sucessivas vezes, e até mesmo nos planos de
estabilidade, que a divida publica interna nunca fora de fato, bem administrada, e nem sequer,
bem saudada.

Portanto, é expressivo que a formacao do déficit bom ou mal, depende da aplicacéo

de recursos, e assim o bom, esta atrelado & uma saudavel aplicacdo, que leva em conta uma
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sustentabilidade financeira, através de um controle e planejamento de gastos, enquanto a ma,

se da pela auséncia de tudo isso, como bem explanam Scaff e Athias, (2016 p. 91), in verbis:

Ou seja, o controle é necessario, mas também é o endividamento. O ponto central do
problema esta no tipo de utilizacdo que se deve dar a esses recursos. Se estes se
destinarem ao ralo das despesas correntes, o endividamento serd pernicioso e
demonstrard, em médio/longo prazo, um desequilibrio, uma insustentabilidade
financeira. E necessario que tais gastos sejam sustentaveis, mesmo gerando déficits
orcamentarios temporarios, e a medida dessa temporalidade muitas vezes deve ser
superior a um singelo exercicio financeiro anual. Para usar uma metafora, seria como
0 empréstimo efetuado por uma familia para custear a educacéo dos filhos — trata-se
de uma medida pode gerar déficit orcamentario naquela familia, mas que se revelara
sustentavel a médio/longo prazo, caso sua gestao seja adequada. (SCAFF, ATHIAS,
2016 p. 91).

Isto posto, por se tratar mui respeitosamente a questdo do endividamento publico,
como porta de fronteiras que devem ser ultrapassadas com muito cuidado, ha de se passar a
tecer comentario a respeito da sustentabilidade financeira, que se trata do ponto a ser atingido,

para manter a satde financeira que se tentou demonstrar, aqui, a necessidade.

4.3 A Sustentabilidade Financeira

Por dltimo, pois, muito importante, faz-se necessario dispor acerca da
sustentabilidade financeira, o que de fato, demonstra a seriedade de um Estado para com os
seus credores, pois, para Jodo Rogério Sanson (2011, p. 105), quando um pais se encontra
demasiadamente endividado, se torna problematico o refinanciamento dessa divida, além de ser
situacdo muito preocupante para aqueles que investem, comprando os titulos do governo, pois
estes comecam a ter incertezas quanto a disponibilidade do Estado, de arcar com 0s estimados
juros, ja observando, e fazendo previsdes, de como essa divida seré tratada durante o tempo que
se destina a sauda-la. (SANSON, 2011, p. 114).

Diante isto, faz-se um adendo, para demonstrar tecnicamente esse comportamento
de aparente capacidade de pagamento, através do que dispde Sanson (2011, p.114), a partir de
dados extraidos do Banco Central do Brasil em 2011, como se expde:

Como a receita publica segue os ciclos do PIB, um primeiro indicador de capacidade
de pagamento é a relagdo entre a divida e o PIB. Se a divida cresce mais rapido do
que o PIB, essa razdo aumenta. Na Figura 4, temos a evolucdo da divida puablica
brasileira nos Gltimos anos como porcentagem do PIB. A divida total vinha crescendo
mais rapido do que o PIB até 2002, quando ficou ao redor de 60%. Depois disso,
seguiu uma tendéncia de leve queda. Dos dois componentes principais, a divida
publica externa caiu tanto que ajudou o Pais a se tornar credor internacional, embora
em nivel modesto e refletindo as reservas em moeda internacional acumuladas em

anos recentes. Em compensacdo, a participacdo da divida liquida interna continuou
aumentando até 2006. Dados atualizados do BACEN mostram que a divida liquida
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interna atingiu 50,3% do PIB em 2010. A divida liquida total manteve a tendéncia de
queda apés 2006, atingindo 40,4% do PIB em 2010. (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2011 apud SANSON, 2011, p. 114).

Segue abaixo, a “figura 4, a qual fora referida na citagdo acima:
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Figura 4: Evolugao da divida piblica brasileira
Fonte: Banco Central do Brasil (2007)

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011 apud SANSON, 2011, p. 114.

Ocorre que quanto menor for a taxa de juros, mais divida esse pais € capaz de
suportar. De fato, de acordo com Sanson (2011, p.114), ha paises que tem uma divida publica
muito maiores que Brasil e que conseguem administra-la com mais folga, e isso se dé, pois,
historicamente, o Brasil atravessou um longo periodo no qual eram presentes altas inflacfes e
altas taxas de juros internos, o que culminou nas varias vezes que se deixou de pagar a divida
publica, tanto interna quanto externa, além de empréstimos compulsérios que acabaram
resultando em calote do Estado. Portanto, o Brasil € sempre encarregado de taxas de juros nos
valores mundiais mais altos, pois se ha enorme desconfianca quanto ao pagamento das dividas
publicas, o que também afeta o quantitativo de juros que devem ser pagos por aqueles que
tomam empréstimos no mercado financeiro interno. O autor chama esses altos juros de “prémio
de risco” ou de “risco-pais”, e quando este sobe, hd uma evasdo de capital, o que for¢a o
aumento da taxa de juros praticados internamente. (SANSON, 2011, p. 114-116).

Por fim, Sanson, (2011, p. 115), retrata que essa variancia de taxa de juros, ndo €
livre, pois, ela também funciona como reguladora econémica e de mercado, dando o exemplo
de que, a partir de uma queda abrupta no valor dessas taxas, 0s consumidores seriam
estimulados ao consumo a prazo, e assim, uma vez os fornecedores ndo conseguindo atender a

demanda, seriam geradas pressdes inflacionarias.
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Superado esse ponto, que demonstra a importancia da credibilidade de um Estado
no cenario econdémico mundial, no tocante a impressao para se adquirir financiamentos e para
atrair investidores, fora possivel perceber a importancia de uma sustentabilidade financeira bem
desenvolta em um Pais. Sendo também, demonstrado que uma ma administracdo do
endividamento publico, feito sem o devido planejamento, de modo que o deixe impagavel ao
longo dos anos, e se torne fator de incredibilidade no cenario interno e também no mundial,
fazendo com que cada vez mais se tenha que aumentar as taxas de juros, assim como 0s
impostos, de modo a suprir tal descaso, que nem sequer pode retornar & uma medida mais
branda em um curto periodo de tempo, sem que se haja lesdo a economia interna. De fato, este
é um lado muito negativo, do endividamento pablico, que a sustentabilidade financeira busca
evitar.

Neste importe, os autores Silva, Carvalho e Medeiros (2009), ressaltam que a

credibilidade € essencial para que se possa angariar financiamentos, in verbis:

No caso do governo, [..] suas condi¢cBes de financiamento estdo intimamente
relacionadas a sua credibilidade, a sua capacidade de pagamento e a qualidade de
gestdo da divida. Quanto a credibilidade e a capacidade de pagamento, estas sao
fortalecidas por intermédio de bons fundamentos econdmicos, associados a politicas
fiscal, monetaria e cambial prudentes. E por intermédio de uma politica fiscal
equilibrada que se garante a confianga de uma trajetdria sustentavel de endividamento.
(SILVA, CARVALHO e MEDEIROS, 2009, p. 17).

Disse também, Fernando Facury Scaff, (2014, p. 39), dando substéncia para essa
necessidade de credibilidade no cendrio interno e externo:

O crédito publico se sustenta da confianga que o tomador do dinheiro transmite a quem
0 empresta. Quanto maior for a confianca, maior o crédito e menor seu custo em
termos de juros. Alexander Hamilton, primeiro secretario do Tesouro norte-
americano, dizia por volta de 1789 que seria uma ben¢do aquela nacdo conseguir criar
divida publica, pois isso demonstraria a confianga que as pessoas teriam em seu pais,
desvinculando-o da influéncia do Banco da Inglaterra, nagdo da qual haviam
conseguido obter recentemente sua independéncia. (OCTAVIANI, 2011, pag. 1190,
apud SCAFF, 2014, p. 39).

E 0 que reiteram os autores Scaff e Athias, (2016 p. 91), quando escrevem, in verbis:

Deve o Estado, quando da escolha do endividamento como forma de politica
econdmico-financeira, focar na sustentabilidade e no tipo de gasto pretendido. Uma
analise estanque do endividamento e dos gastos publicos, sem individualizar as
obrigacdes, formas e objetivos que os compdem, é incompleta. (SCAFF, ATHIAS,
2016 p. 91).

Desta forma, para continuar mostrando os pilares da sustentabilidade financeira, é
necessario que se faca mais um adendo, no que diz respeito a um tema ja tangenciado, que é a

equidade intergeracional.
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Nas palavras de Fernando Facury Scaff (2014, p. 37), essa dita equidade
intergeracional fora criada por John Rawls, o qual dizia que um sistema econdmico ndo deve
se preocupar apenas com as necessidades do presente, mas deve, sim, criar um modelo de
adequacao com as necessidades que surgirdo futuramente, a partir do que se faz agora.

Para dar substancia ao conceito da palavra dita como “equidade intergeracional”,
John Rawls, (1997, p. 314-315), na obra: Uma teoria da justica, dispde, em seu capitulo cinco,
que trata no geral de uma justica equitativa, um subtdpico que intitula de “o problema da justica
entre geracdes”, o qual se pode extrair que:

O problema surge no contexto presente porque ainda permanece aberta a questéo de
saber se o sistema social como um todo, a economia competitiva envolvida pelo grupo
adequado de instituicdes basicas, pode satisfazer os principios da justica. A resposta
necessariamente dependerd, pelo menos em uma certa medida, do nivel fixado para o
minimo social. Mas isso, por sua vez, se liga ao problema da extensdo em que a
geracdo presente € obrigada a respeitar a reivindicacdo de seus sucessores. [...] Cada
geracdo deve ndo apenas preservar os ganhos de cultura e civilizagdo, e manter
intactas aquelas instituigdes justas que foram estabelecidas, mas também poupar a
cada periodo de tempo o valor adequado para a acumulacéo efetiva de capital real.
Essa poupanca pode assumir varias formas, que vdo do investimento liquido em

maquinario e outros meios de producdo ao investimento na escolarizacdo e na
educagdo. (RAWS, 1997, p. 314-315).

De acordo com Scaff, (2014 p. 37), o marco central desse pensamento de Rawls,
era de que os feitos sociais deveriam ser, no momento de sua feitura, capazes de se perpetuar
por outras geracdes, pois, como a sociedade caminha em uma direcdo que € a mesma para todos,
nédo ha razéo para se poupar investimentos. E assim, o autor aponta dois seguimentos direcionais
para mostrar a preocupagao intergeracional, os quais seriam, primeiro a de que se a sociedade
interessada no feito seria comportada por familias com prolongamento, ja que geralmente as
familias costumam se preocupar com a sua descendéncia; e segundo se essa poupanca para
investimentos, ao ser aplicada, pudesse atender a uma finalidade que seria ao mesmo tempo
desejada pela sociedade pertencente, e possivelmente desejada pelas proximas geracdes. (Scaff,
2014, p. 37)

Para Scaff (2014, p. 37-38), ha de se falar ainda que Rawls, pensou na aplicacao
desse investimento através de poupanca, a partir de dois diferentes tipos de sociedade: uma que
seria de pessoas pobres e outra de pessoas ricas. Na primeira, como abundante a pobreza, se
partiria de uma “logica individual”, seria dificil ndo injetar a maior parte do dinheiro em caixa,
para realizar politicas, pois seria injusto poupar gastos e exigir um retorno alto da populacgéo,
que ndo teria como pagar; noutra mao, é possivel se falar que em uma sociedade rica, o estado
tem como poupar e assim poderia ser esperado maiores poupancas, uma vez gque essas seriam

menos afetadas, j& que a sociedade tem condigdes de arcar com a cobranga de taxas mais altas,
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se valendo de uma “logica social”, ja que ndo se perceberiam tantos impactos individuais. E
nesse importe, esses investimentos seriam feitos a partir do que a sociedade atual espera para
as sociedades futuras, assim como também o tamanho da poupanca que seria gerada agora, para
que os sucessores pudessem ter reserva de capital quando assim chegasse a sua vez de investir.
(SCAFF, 2014, p. 37-38).

O tedrico Scaff, (2014, p. 38), diz que, a equidade intergeracional se trata
basicamente de fazer agora considerando as necessidades de uma geracdo do presente, de modo
que esta geracao possa se valer dos investimentos em tempo imediato, e também ao decorrer
do tempo, aliados aos interesses de uma geracao que é futura, e que possa também aproveitar
tempestivamente sem que seja afetada por uma conta muito pesada que venha a assumir.

Além disso, esse mesmo autor ressalta que o valor de poupanca, acumulado pela
“logica individual” e /ou pela “logica social”, ¢ revestido em investimentos ou em custeio de
gastos correntes, € isso faz com que essa “poupanca intergeracional” esteja ligada diretamente
com as operacdes de crédito. Ressalta também que os gastos publicos sdo bancados, em grande
maioria, pelas politicas tributarias e sua arrecadacdo, que acabam apresentando um
procedimento dificultoso, na medida que apresenta limitadores, como o exemplo da exigéncia
da aprovacdo parlamentar para a instituicdo e a majoracéo e tributos, dito pelo autor, além da
limitacdo pela adequagéo entre uma cobranga que nem inviabilize a iniciativa privada e nem
sequer aumente a pobreza. E dessa forma, € notorio que existem investimentos que carecem de
muito mais do que a arrecadacdo tributaria pode proporcionar, através dessas barreiras,
mostrando-se assim, necessarias as operagoes de credito, através dos financiamentos, dos mais
diversos tipos. (SCAFF, 2014, p. 38).

Dessa forma, Scaff (2014, p. 38), se utiliza de Octaviani (2011, p. 1190), para deixar
claro que quando nos valemos do endividamento publico deixamos uma conta a um preco
razoavel para o futuro parar por nos pelo que acontece agora no presente. E assim o autor elenca
que devem ser coibidos os Estados que realizam gastos publicos descomedidos. (Octaviani,
2011, p. 1190 apud SCAFF, 2014, p. 38).

Neste ponto, faz-se importante colocar o posicionamento de Scaff (2014, p. 36),
quando faz um paralelo entre a sustentabilidade e a Constituicdo Federal, que explica a
importancia da preocupagdo com um futuro justo, como se expoe:

Some-se 0 conceito de futuras geracBes & questdo dos direitos fundamentais na
contemporaneidade e surge dai uma nova compreensdo. Passam a ser considerados
direitos fundamentais também os direitos dos que ainda ndo nasceram. A dimens&o

da pessoa humana é projetada no futuro, ndo apenas como a dimenséao civilista do
nascituro, mas de toda uma futura (e ainda nem mesmo gestada) geragdo de pessoas
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humanas. O interesse protegido ndo € o da atual geragéo, mas sua preservacgao para as
futuras geragGes. Nao é mais um interesse do individuo contra o Estado, ou inerente
apenas a certa coletividade, mas um interesse difuso e que abrange ndo apenas as
atuais, mas as futuras geracdes. E esta nova dimensio dos direitos fundamentais que
deve estar presente em nossa mente ao interpretar qualquer norma como um
instrumento de sustentabilidade, e ndo como uma norma isolada em um ordenamento
juridico. (SCAFF, 2014, p. 36).

Isto posto, tem-se a preocupacao de mostrar com mais afinco a questéo da justica,
voltada para os preceitos do Direito Financeiro, aqui abordados, nos introduzindo um aspecto
mais eloquente sobre a abordagem de John Rawls (1997), do que o proprio trata como justica
no meio econdmico e financeiro, em sua obra ja citada, a partir da qual ele comeca a elencar
pontos da Economia Politica, que diz serem necessarios para a demonstracédo de sua explanacéo
tedrica da justica, sem pesar a discussao sobre essas ciéncias, quanto a sua validade ou suas
cargas axioldgicas, mas sim dos principios da justica que, estdo presente nelas, ou ndo.
(RAWLS, 1997, p. 289).

Nessa perspectiva, Rawls (1997, p. 316-317), discorre que essa poupanca de capital
e a taxa de financiamento devem ser adequados e justos, pois, as pessoas poderiam ser induzidas
a prestar sacrificios em detrimento de uma geracdo futura, que seria teoricamente mais
capitalizada e tecnoldgica, e, portanto, que estariam em situagdo muito melhor do que as que
comportariam a poupanca e o endividamento por financiamento. O autor afirma que ha uma
diferenca de favorecimento social muito grande, entre esses que sao os presentes financiadores
e 0s que serdo os futuros usufrutuérios, na medida em que se fosse levado em conta fielmente
a situacdo de que ndo ha propriamente uma justa adequacgdo entre o agora e o futuro e que se
isso impedisse o0 acumulo de capital e essa cobranga de tributos para financiamentos, néo seria
0 bastante para melhorar as condic¢des sociais. (RAWLS, 1997, p. 316-317).

De tal modo, quando se traga um paralelo com o ja exposto até aqui, diante do
equilibrio orcamentario que se coloca em xeque neste trabalho, ndo haveria como se manter
uma politica anticiclica, ou seja, que pudesse se valer do déficit e do superavit se essa
probleméatica da justica entre geracbes fosse comportada como um empecilho ao
desenvolvimento social através do endividamento publico.

De fato, 0 que se pode extrair da obra de Rawls, (1997), quanto a sustentabilidade
financeira abordada, é que esse sacrificio de uma sociedade atual por uma sociedade futura com
condi¢des melhores, se ndo justo, apresentam uma dificuldade que pode ser superavel, e assim,
ndo se pode pensar em sociedades prosperas sem que, pelo menos uma, tenha se valido de
sacrificios. O que deve ser feito realmente & que se haja essa troca econémica entre geracoes,

de forma justa e segura. Sendo que essas trocas, nas palavras do autor, seriam constantes, na
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medida em que uma sociedade atual ndo teria como saber se rica ou pobre, e assim se
preocupariam sempre com as gerac@es futuras, se valendo do véu da ignorancia, que é a
descricdo metafdrica do impedimento do uso de interesses parciais na determinacdo dos
principios da justica, de uma sociedade que definiria a sua estrutura econdémica sem ter
conhecimento de seu papel a ocupar em sociedade, se voltando para as regras, como a familiar,
ja explicada acima. (RAWLS, 1997, p. 316-319).

Ocorre que Rawls é colocado aqui, pois se faz impreterivel o uso da justica no
contexto da sustentabilidade financeira, na caracteristica de que esta é imanente aquela, e dessa
forma, ndo pode ser atingido um desenvolvimento sustentavel, financeiramente, sem se valer
da justica, principalmente da que se atinge atraves da equidade entre geraces.

No tocante, Scaff (2014, p. 40), traz um exemplo préatico para demonstrar que essa
equidade entre geracgdes esta presente no direito financeiro quando ha seletividade da despesa
publica e ndo oneracgdo excessiva, vejamos:

Imaginemos uma situacdo em que, para fechar as contas publicas o governo de um
pais obtenha um empréstimo publico para pagamento em curto prazo — para
pagamento, suponhamos, no exercicio seguinte - e com altos juros. As contas publicas
daquele exercicio financeiro fechardo (terdo equilibrio orgamentério no conceito
classico), mas ndo terdo sustentabilidade financeira a médio prazo. No ano seguinte,

guando além dos juros ter4d que ser pago o valor principal, o desequilibrio
orgamentario estar potencialmente presente. (SCAFF, 2014, p. 40).

Isto posto, Scaff (2014, p. 40), conclui que ndo se pode deixar de pautar o equilibrio
orcamentario nas medidas da sustentabilidade financeira, uma vez que esta Gltima tem uma
valoragdo muito mais abrangente que aquela primeira, ndo sendo bastante, o casamento entre
receita e despesa, para que se alcance essa sustentabilidade em prazo adequado. Mas é acertado
que se fale no estabelecimento de um prazo médio e longo, com mecanismos financeiros
oportunizados aos entes publicos, de forma que possam ser gerados déficits publicos
“periddicos”, que viriam a ser usados no desenvolvimento social e que assim pudessem
alcancar, no tempo adequado, o equilibrio orcamentario, tdo desejado. Desta forma, sendo
tratado como um fator dindmico, e ndo meramente estatico, como pautado pela doutrina
classica, aqui tdo rebatida.

Diante das duas tematicas em que se pauta a analise do endividamento publico nesse
trabalho, podemos resumir que:

Temos que para conceituar equilibrio orgamentario € necessario considerar outras
variaveis além da analise estatica da receita e da despesa publica. E necessario analisar
a funcdo do crédito publico, a forma de pagamento e os juros cobrados, a qualidade

da despesa publica e das renincias fiscais, enfim, ver este conjunto de forma diferida
no tempo, para que possamos considerar ndo apenas a leitura contabil-matematica
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deste preceito, mas sua sustentabilidade financeira em médio e longo prazo. E sempre
com os olhos voltados para o ser humano, e ndo para a prioritaria remuneragdo do
capital. (SCAFF, 2014, p. 41).

Conclui-se, portanto, que com a perspectiva de uma boa utilizacdo dos créditos
publicos, que devem estar sempre dispostos a financiar o desenvolvimento social, quando os
déficits publicos forem a melhor saida para que o Estado se estabilize financeiro e
economicamente, se valendo de prazos planejados de médio e longo periodo, evitando o
desgaste com suprimentos imediatos, 0s quais se traduzem, geralmente, no lado ruim da divida
publica, como demonstrado. Sendo de tal modo, sempre necessario pensar entre geragoes, para
que se possa utilizar do principio do equilibrio orcamentario, de modo que este garanta a
sustentabilidade financeira, principalmente pela necessidade que tem os paises ditos como
subdesenvolvidos, que carecem em muito de investimentos, 0s quais ndo podem se encontrar
estagnados, amarrados, pelo velho, ou melhor, pelo inadequado modelo de equilibrio

orcamentario, como superado o modelo classico, em prol de uma sociedade mais justa.



66

5 CONSIDERACOES FINAIS

No presente trabalho viu-se que inicialmente que no Brasil col6nia, os governantes
contrairam dividas pessoais que se confundiram com as de governo, e para bancar o luxo, além
de outras despesas, como as de guerra, mais empréstimos eram tomados, até chegar a um ponto
que estas dividas ndo eram mais tdo faceis de serem saudadas e assim tornou-se comum a
insolvéncia do valor real, para a tentativa de se cobrir pelo menos os juros. Esta fase deu inicio
ao processo de endividamento publico brasileiro, e por seguinte, a divida publica s6 aumentou.
De fato, viu-se neste trabalho que a divida tentou ser regulada, administrada e reduzida em
diversos momentos, por diversas maneiras, frutiferas ou ndo, mas, fora visto também que ao
chegar no marco da Constituicdo Federal de 1988, passou-se a limitar e controlar o
endividamento publico de maneira que para autores como Fernando Facury Scaff e Daniel
Tobias Athias, fora criado uma camisa de for¢a com a constituicdo financeira, que se voltou
basicamente em criar mecanismos para frear o endividamento publico e reverter o dinheiro
publico em sua maioria para a sauda¢do da divida publica do Brasil, o que afastou os preceitos
da constituicdo econdmica, a qual acabou por ficar isolada, sem ter 0 apoio necessario para
cumprir as metas de desenvolvimento econémico-social.

Gradativamente o tema central, o endividamento pablico, foi introduzido, primeiro
pelo contexto histérico, e depois pela decorréncia do primeiro, dos seus dois pilares que este
trabalho monografico procurou demonstrar, que € o principio do equilibrio orgamentario, o qual
passou a ser reconhecido a partir da Lei de Responsabilidade Fiscal, mas, apesar do carater
essencial de responsabilizacdo real e legal daqueles que contraem dividas, e malversam o
dinheiro publico, esta lei acabou por enrijecer ainda mais as possibilidades de endividamento
publico, se mostrando como grande limitadora, e portanto, através das ideias de Fernando
Facury Scaff e Daniel Tobias Athias, se apresentou uma outra perspectiva do principio do
equilibrio orcamentario, que se desvincula da ideia classica de receitas e despesas somados a
zero, e coloca em foco a ideia de que é possivel se valer de déficits e superavits para impulsionar
a econbmica, sem prejudicar o financeiro do Estado, na medida em que se prop0e a utilizacdo
deste endividamento buscando a sustentabilidade financeira.

Fez-se visivel que se trata de uma aluséo ao abandono dos modelos econémicos
classicos liberais, para que se possa ter a consciéncia de que paises menos desenvolvidos,
possuem grandes necessidades constantemente, e por isso, se entende que é preciso se valer de
financiamentos para que se possa atingir um nivel de estabilidade financeira e econémica,

sempre gque necessario.
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Nesta medida, concluiu-se também que se valer recorrentemente de sucessivos
déficits ndo é uma medida adequada, pois ha momentos em que o estado deve ser ativo, e outros
que deve se abster de certos gastos, obedecendo o contrabalango de momentos econémicos
ciclicos, se valendo até mesmo de poupanca para geracao de superavit.

Observada a referida necessidade de desenvolvimento econdmico-social, como
pauta a constituicdo econdmica, este trabalho monografico se mostrou que € possivel, e também
necessario, que paises pouco desenvolvidos possam se valer de um endividamento, mesmo ja
comportando grandes dividas publicas, na perspectiva de que essas sejam revertidas em
investimentos pagos a médio e longo prazo, que sejam duradouros e que sejam ainda validos e
eficientes a médio e longo prazo, de forma que se ndo puder gerar renda para se pagar € ainda
retornar dinheiro, que pelo menos se pague pelo bom uso por distintas geracdes.

Dessa forma, mostra-se necessario que o pais tenha uma boa imagem interna e
externamente, para que possa se valer de tais empréstimos, quando necessario, e além disso,
para se ter sustentabilidade financeira, é preciso observar, além do retorno financeiro e
econdmico, que haja também justica entre geracdes, nos moldes que a ética e a moral possam
ser aplicadas. De tal modo, os preceitos constitucionais de direitos fundamentais, devem ser
levados em consideragéo, pois ndo seria justo que uma sociedade usufruisse de um investimento
agora e deixasse uma conta para as geracOes futuras pagassem, sem que pudessem também se
beneficiar desse investimento, e portanto, se demonstrou que ndo ha como se falar em
sustentabilidade financeira, sem falar em equidade intergeracional, como bem preceitua John
Rawls.

Decerto, ao ser utilizado o endividamento publico, é necessario se atentar para a
divida consolidada, que ja apresenta niveis alarmantes, e portanto, deve ser bem planejado e
pautado nos valores aqui apresentados, como equilibrio orcamentario, na sua forma ciclica,
além do carater justo da sustentabilidade financeira, para assim atender a constituicdo
econdmica, sem causar prejuizo aos preceitos da constituicdo financeira.

Deve-se levar em consideracdo que mais importante que se atribuir uma carga
negativa ao endividamento publico, como se este fosse um mal em si proprio, é reconhecé-lo
como instrumento de desenvolvimento, é pautar que o principio do equilibrio orcamentario é
uma busca a sustentabilidade financeira, que pode sim ser dispersada no tempo, e ser coesa,
entre geracOes que realizam gastos publicos de qualidade, e assim desmistificar a famosa frase
que diz que “dinheiro na mao ¢ vendaval”.

A sociedade brasileira é necessitada de investimentos publicos a todo instante e

ndo pode prezar pela manutencao desse discrepante desequilibrio socioecondémico.
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