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INTRODUCAO

A divida publica, conforme ensina José Mauricio Conti, compreende “o con-
junto de obrigac¢des de natureza financeira assumidas pelo poder publico. Contrai-
-se a divida publica mediante a celebracdo de operacoes de crédito”!. Tendo em
vista, como da a entender o termo “crédito”, que a confianc¢a é uma condigao para
a sua realizagdo, o Estado dela se aproveita para obter financiamento nos mercados
financeiros, podendo-se desdobrar o conceito de divida publica em dois aspectos?.

Sob um ponto de vista subjetivo, a divida publica compreende os compro-
missos financeiros assumidos pelo Estado e seus entes descentralizados®. De um
ponto de vista objetivo, a divida publica corresponde ao conjunto das obrigacoes
assumidas até um determinado momento, resultando de necessidades de financia-
mento do setor publico.

A divida publica corresponde, portanto, a um estoque de obrigacoes finan-
ceiras, acumuladas a partir dos déficits publicos observados em cada exercicio e
que causam uma varia¢do positiva em seu valor®.

A relevancia do tema € evidenciada, por exemplo, pelo valor da despesa fixada
no art. 3° inciso III, da Lei n. 13.587, de 2 de janeiro de 2018 — Lei Or¢camentaria
Anual da Unido, referente ao exercicio de 2018 (LOA 2018) —, para o refinancia-
mento da divida publica federal, equivalente a R$ 1,16 trilhdo. Isso representa
32,37% de toda a despesa que a Unido estd autorizada a realizar no ano de 2018,

! CONTI, José Mauricio. Direito financeiro na Constitui¢do de 1988. Sdo Paulo: Oliveira Men-
des, 1998. p. 70.

Elemento intrinseco das operag¢des de crédito, é cldssica a licio de que determinado ente publi-
co detém crédito quando existem capitais disponiveis e, concorrentemente, ele é digno da con-
fianga dos prestamistas, cf. SAY, Léon. Dictionnaire des finances. Paris: Berger-Levrault, 1889.
v. I p. 1335.

Na doutrina fundamental de direito financeiro, conferir, por todos, as defini¢oes de JEZE,
Gaston. Science des finances et de législation financiere francaise. 6. ed. Paris: Marcel Giard,
1922. p. 215. Para defini¢cdes mais atuais tendo em vista formas contemporaneas de agdo ad-
ministrativa, cf. JARACH, Dino. Finanzas piiblicas y derecho tributario. Buenos Aires: Edito-
rial Cangallo, 1985. p. 885.

Esclarecedora é a relagdo efetuada por Cesar Augusto Seijas de Andrade, segundo quem “a
divida publica é estdtica, pois se refere a um conjunto de obrigagdes do ente publico, o endivi-
damento é dinimico, na medida em que diz respeito a prética de atos para a contratagio da
divida”, cf. ANDRADE, Cesar Augusto Seijas de. O controle do endividamento piblico e a
autonomia dos entes da federacdo. 2012. Dissertacdo (Mestrado em Direito) — Departamento
de Direito Econdmico, Financeiro e Tributario, Faculdade de Direito, Universidade de Sao Pau-
lo, Sao Paulo, 2012. f. 8.
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elevando a gestdo da divida publica a condi¢dao de tema de central interesse para
a sustentabilidade das contas publicas, que, como tal, deve ser objeto de cuidado-
sa gestdo e frequentes controles.

Tendo em conta a despesa autorizada na LOA 2018, o dispéndio anual com
o refinanciamento da divida publica — 32,37% da despesa total fixada — compro-
meterd, em 2018, relevante parcela dos recursos publicos, significativamente maior
do que aquela destinada a despesas prioritarias como educag¢ao e satude, cuja des-
pesa dos ministérios gestores foi fixada, respectivamente, em 3,05% e 3,66% da
despesa total fixada. E, se a sociedade se preocupa tanto com a eficiéncia, eficacia
e efetividade na gestdo dos servigos publicos de saiude e educacdo, tem todos os
motivos para voltar suas atengdes também para a gestdo da divida publica.

Em mar¢o de 2018, o saldo da Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) era de
R$ 4,98 trilhdes, equivalente a 75,3% do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro.
Enquanto isso, a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) era de R$ 3,46 trilhdes,
ou 52,3% do PIB°. Considerando tais informagoes, é Obvia a relevancia material
da gestdo da divida publica.

Sua relevancia, alids, ndo é apenas material. Ao contrario, ela é qualificada
pela caracteristica da intergeracionalidade, que, segundo Fernando Facury Scaff,
¢ insita ao crédito publico.

E que, como ele ensina, “a obtencdo de empréstimos publicos se caracteriza,
em concreto, como antecipacdao da receita tributaria futura” — e, acrescenta-se,
como uma prorrogacao da incidéncia do 6nus fiscal, representada por Alessandro
Octaviani, como “A divida publica [...] faz o futuro sustentar o presente, por de-
terminado preco. Esse preco sdo os juros da rolagem da divida, regulados pelo
direito financeiro e, evidentemente, pela Constituicao™’.

De fato, levando em conta que a boa gestdo geralmente vem acompanhada
de adequada accountability e considerando, como o faz Eduardo Paz Ferreira,
“que a divida publica pode, em certas circunstancias, determinar uma transferén-
cia de Onus da geragdo presente para geragdes futuras e que tem, consequente-

5 BRASIL. Banco Central do Brasil (BCB). Indicadores econémicos consolidados: IV 29 — Divi-
da liquida e bruta do Governo Geral. Brasilia: BCB, 23 maio 2018. Disponivel em: http:/www.
beb.gov.br/pec/Indeco/Port/indeco.asp. Acesso em: 28 maio 2018.

SCAFF, Fernando Facury. Crédito publico e sustentabilidade financeira. Revista Direito a Sus-
tentabilidade, Foz do Iguagu, v. 1, n. 1, p. 34-47, 2014. p. 39.

OCTAVIANI, Alessandro. A ben¢do de Hamilton na semiperiferia: ordem econémico-social e os
juros da divida publica interna. In: CONTI, José Mauricio; SCAFF, Fernando Facury (Coord.).
Orcamentos piiblicos e direito financeiro. Sao Paulo: Ed. RT, 2011. p. 1193.
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mente, implicagdes no plano da justica intergeracional”®, a adequada gestdo e o
cuidadoso controle da divida publica tornam-se essenciais, de maneira a evitar
que a irresponsabilidade de uma geracdo torne-se em peso excessivo para as gera-
¢oes seguintes.

Naio que essa transferéncia de encargos seja sempre desaconselhada. Ao con-
trario, pela perspectiva do principio do beneficio, a destinagdo dos empréstimos
para financiar investimentos pode ser uma forma equitativa de transferir a gera-
¢oes futuras parte dos custos da provisao de bens dos quais elas também usufrui-
rdo, de acordo com a classica doutrina de Ricardo e Pigou’.

Para efeitos de apresentar o estado do debate, no entanto, basta apenas des-
tacar o esforco da literatura para estimar as condigdes em que o endividamento
constitui um processo financeiro saudavel e, para o que interessa mais diretamen-
te a discussdo juridica, quais sdo as instituicdes que orientam o conhecimento
presente de eventos futuros, tais como o impacto da divida publica. Pode-se falar,
assim, do débito implicito do Estado, ndo documentado no presente, e que carac-
teriza uma das fragilidades da sustentabilidade da divida publica'®.

Dessa forma, ndo apenas as estimativas or¢amentarias justificam a preocu-
pacdo com a gestao e o controle do endividamento, mas também os efeitos pros-
pectivos da divida, que colocam em evidéncia a necessidade de seu constante
acompanhamento pelas instituicdes encarregadas da normatizagao, do gerencia-
mento e da fiscalizacdo financeira e or¢amentaria da administracdo publica.

A importancia dos pagamentos da divida publica para o Estado implica,
igualmente, a preocupac¢ido com o seu controle. Nao apenas para que haja infor-
magoes relevantes a respeito dos efeitos do endividamento sobre a alocagido e a
distribuicdo dos recursos publicos, bem analisados por Alessandro Octaviani,

8 PAZ FERREIRA, Eduardo M. H. Da divida piiblica e das garantias dos credores do Estado.
Coimbra: Almedina, 1995. p. 100.
Como referéncia fundamental para o debate intergeracional da divida publica, cf. MUSGRAVE,
Richard. Public debt and intergeneration equity. In: ARROW, Kenneth; BOSKIN, Michael.
The economics of public debt. London: Macmillan Press, 1988. p. 133-146. Na literatura juridi-
ca, o tema é extensamente tratado. Para os reflexos juridicos do papel indutor da divida publica
e as hipdteses normais de sua utilizagio como “questio de oportunidade”, cf. FONROUGE,
Carlos M. Giuliani. Derecho financiero. 3. ed. Buenos Aires: Depalma, 1977. v. 2. p. 1002.
Mais recentemente, cf. PAZ FERREIRA, Eduardo M. H. Da divida piiblica e das garantias dos
credores do Estado, cit., p. 100.
10" Fala-se em uma “lacuna de sustentabilidade da divida ptblica” (Tragfihigkeitsliicke), cf. PUNDER,
H. Staatsverschuldung. In: ISENSEE, J.; KIRCHHOF, P. Handbuch des Staatsrechts der Bun-
desrepublik Deutschland. Heidelberg: C. F. Miiller, 2007. v. 5. p. 1332.
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para quem, no Brasil, “a divida publica interna passou a ser um mecanismo de
transferéncia de renda de toda a sociedade brasileira para um pequeno grupo”!!.
Mas também porque, como bem destaca Elida Graziane Pinto, se omisso o con-
trole, “cada vez mais, a figura do contrato de empréstimo publico sera observada
a luz do interesse do credor, sem qualquer contraposi¢do por parte do Estado-
-devedor, em relacdo aos seus interesses soberanos — de fundo publicistico”!2.

O adequado funcionamento de instituicbes de normatizagao, gestao e con-
trole sobre o conjunto de instrumentos de financiamento do Estado, entre os quais
se incluem as operacdes de endividamento, é necessario, portanto, para que a
administracdo publica tenha meios de avaliar o funcionamento de suas atividades
e o cumprimento de suas fungoes.

Em vista da énfase que institui¢des fiscais recentes conferiram a gestdo e ao
controle do endividamento publico, tais como a Lei de Responsabilidade Fiscal'3,
seus mecanismos de acompanhamento e limitagdo voltados a sustentabilidade dos
niveis de endividamento constituem uma importante ferramenta da qual devem
lancar mio as institui¢des de controle, para evitar, como alerta Elida Graziane
Pinto, que o avanco dos encargos da divida publica limite, excessivamente, “os
recursos constitucionalmente disponiveis para a consecucdo de politicas publicas
que deveriam assegurar a eficdcia e a efetividade dos direitos de saude, educagao,
previdéncia e assisténcia sociais”!*.

Apesar da evidente importancia, ainda é um tema relativamente pouco ex-
plorado pela doutrina juridica, de modo que sdo necessarios trabalhos que infor-
mem como as institui¢des governamentais tém procedido a normatizagio, ao ge-
renciamento e a fiscalizagdo dos atos de endividamento publico — que, segundo
Sérgio Assoni Filho'’, devem sempre ter um interesse publico envolvido, visando
ao atendimento de uma finalidade socialmente relevante —, como a gestdo da di-
vida publica, de forma ampla.

1 OCTAVIANI, Alessandro. A ben¢do de Hamilton na semiperiferia, cit. p. 1198.

12 PINTO, Elida Graziane. Controle da administracio do endividamento piblico. 2006. Tese

(Doutorado em Direito) — Programa de Pés-Graduagio em Direito, Universidade Federal de Mi-

nas Gerais, Belo Horizonte, 2006. f. 357.

“O objetivo fundamental da LRF é, pois, regular a divida publica”, cf. SCAFF, Fernando Fa-

cury; ANDRADE, Cesar Augusto Seijas de. A divida pablica com precatérios apds 10 anos da

LRF: como a Resolu¢do 40/2001 do Senado caloteou a Republica. In: SCAFF, Fernando Fa-

cury; CONTI, José Mauricio. Lei de Responsabilidade Fiscal: 10 anos de vigéncia — questdes

atuais. Florianépolis: Conceito Editorial, 2010. p. 59.

14 PINTO, Elida Graziane. Controle da administracio do endividamento piiblico, cit., f. 346-347.

15 ASSONI FILHO, Sérgio. Crédito publico e responsabilidade fiscal. Porto Alegre: Nubia Fabris,
2007. p. 19.
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No Brasil, as atividades de diversas institui¢bes impactam a divida publica.
Algumas estabelecem normas, outras a gerenciam, ha quem aplique os recursos
obtidos via endividamento em suas atividades e quem detenha competéncia para
fiscalizar a sua gestao.

Entre tais instituicdes, que de algum modo impactam a gestdo da divida pu-
blica, pode-se enumerar o Senado Federal, o Conselho de Gestao Fiscal, o Minis-
tério da Fazenda, a Secretaria do Tesouro Nacional (STN), o Banco Central do
Brasil, o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), os
6rgdos de controle interno e os tribunais de contas. Desse modo, o objetivo deste
capitulo é descrever o impacto dessas institui¢oes na divida publica.

1. SENADO FEDERAL

Apesar de ser competéncia do Congresso Nacional dispor sobre operagdes
de crédito, divida publica e montante da divida mobilidria federal, nos termos do
art. 48, incisos II e XIV, da Constitui¢ao da Republica Federativa do Brasil de
1988 (CRFB/1988), muitas das competéncias relacionadas a autorizacdo e fisca-

lizagdo das obrigacdes financeiras publicas concentram-se em uma de suas casas,
o Senado Federal'®.

Nesse sentido, a CRFB/1988, em seu art. 52, incisos V a IX, atribuiu ao Se-
nado uma série de competéncias relacionadas com o endividamento publico, a
saber, (i) autorizar operagoes externas de natureza financeira de interesse de todas
as instancias de governo; (ii) fixar limites globais para o montante da divida con-
solidada da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios; (iii) dispor
sobre limites globais e condicbes para as operagdes de crédito externo e interno
de todos os entes federativos; (iv) dispor sobre limites e condi¢des para a conces-
sdo de garantia da Unido em operacdes de crédito externo e interno; e (v) estabe-
lecer condi¢des para o montante da divida mobilidria dos entes subnacionais.

Para desincumbir-se de parte dessas atribui¢oes, a Camara Alta da Republi-
ca editou resolugdes, que constituem veiculo de normas gerais de direito financei-
ro. Dentre elas, destacam-se as Resolu¢oes n. 40, de 20 de dezembro de 2001,
n. 43, de 21 de dezembro de 2001, e n. 48, de 21 de dezembro de 2007.

16 Segundo licoes de Régis Fernandes de Oliveira, “o 6rgao encarregado de autorizar e fiscalizar
as obrigag¢oes financeiras dos entes puiblicos é o Senado Federal”, cf. OLIVEIRA, Regis Fernan-
des de. Divida publica e opera¢des de crédito. Revista Tributdria e de Financas Piiblicas, Sdo
Paulo, ano 12, v. 57, p. 203-220, jul./ago. 2004. p. 210.

7 A respeito do cardter de normas gerais de direito financeiro editadas pela via das resolucoes
senatoriais, cf. DERZI, Misabel Abreu Machado. Arts. 40 a 47. In: MARTINS, Ives Gandra
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Enquanto as duas primeiras voltam-se aos entes subnacionais, respectivamen-
te estabelecendo limites globais para o montante de suas dividas consolidada e
mobiliaria e dispondo sobre operagoes de crédito interno e externo, a ultima —
Resolu¢ao n. 48/2007 — é enderecada a Unido, tratando de suas operacoes de
crédito e estabelecendo limites para a concessao de garantias de sua parte.

Em relag¢do a Unido, é necessario dizer, o Senado ainda se omite, na medida
em que nao estabeleceu, até o momento, limites globais para o montante de sua
divida consolidada. Elida Graziane Pinto alerta para as consequéncias dessa
omissao, nos seguintes termos:

Do ponto de vista juridico, fato é que, na auséncia de limites para as dividas
consolidada e mobilidria da Unido, na falta de previsao na LDO de meta
vinculante de resultado nominal e montante da divida publica, e diante da
possibilidade de o Banco Central ilimitadamente langar os custos de sua
atuacdo sobre a politica fiscal, efetivamente todo o orcamento federal resta-
ra submetido — de forma desarrazoada — a instdvel e discricionaria defini¢ao
da politica monetaria por aquela autarquia.

Esse é o cendrio atual de relacdo entre as citadas politicas econdmicas que tem
gerado, por maior que seja o ajuste fiscal obtido [...], profundo agravamento
da divida publica e, consequentemente, irresponsabilidade fiscal que asfixia,
no médio prazo, a capacidade estatal de promover politicas publicas'®.

Alias, de acordo com a redagado atual de projeto que tem o propdsito de su-
prir essa omissdo, a divida consolidada da Unido ndo poderia exceder a quatro
vezes o valor de sua receita corrente liquida (RCL), enquanto sua divida consoli-
dada liquida ndo poderia exceder a duas vezes o valor de sua RCL". Ocorre que,
em marg¢o de 2018, os estoques da divida consolidada e da divida consolidada
liquida, da Unido, equivaliam, respectivamente, a 7,47 e 4,20 vezes o valor de sua
RCL?°, portanto muito superior ao limite previsto no projeto em tramitagao.

da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder. Comentdrios a Lei de Responsabilidade Fiscal. 5. ed.
Sao Paulo: Saraiva, 2011. p. 311.

8 PINTO, Elida Graziane. Controle da administracio do endividamento piiblico, cit., f. 328.

1 BRASIL. Senado Federal. Projeto de Resolucdo n. 84, de 2007. Dispde sobre o limite global
para o montante da divida consolidada da Unido, em atendimento ao disposto no art. 52, inci-
so VI, da Constitui¢do Federal e no art. 30, inciso I, da Lei Complementar n. 101, de 4 de maio
de 2000. Disponivel em: https://legis.senado.leg.br/sdleg-getter/documento?dm=3638422&dis
position=inline. Acesso em: 28 maio 2018.

20 Em marco de 2018, na Unido, os valores da divida consolidada, da divida consolidada liquida

e da RCL dos ultimos doze meses eram, respectivamente, de R$ 5,48 trilhdes, R$ 3,08 trilhdes
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Além dessas fungoes especificas, o Senado Federal, como de resto todo o
Parlamento, tem o papel genérico de fiscalizagdo financeira e orcamentaria da
administrag¢do publica, inclusive no que diz respeito ao gerenciamento da divida.
Para isso, tem uma série de instrumentos, como convocar ministros de Estado ou
solicitar-lhes informagées por escrito — conforme o art. 50, caput e § 2° da
CRFB/1988 —, criar comissdes parlamentares de inquérito (CPI)—vide CRFB/1988,
artigo 58, § 3° —, exercer a iniciativa de auditorias ou inspecoes do Tribunal de
Contas da Unido (TCU) e dele requerer informagdes sobre a fiscalizacao da Unido
e sobre o resultado de auditorias e inspe¢oes realizadas — por for¢a do art. 71,
incisos IV e VII, da CRFB/1988.

2. CONSELHO DE GESTAO FISCAL

Também o Conselho de Gestdo Fiscal, previsto no art. 67 da Lei Comple-
mentar n. 101, de 4 de maio de 2000 — denominada Lei de Responsabilidade
Fiscal (LRF) —, mas lamentavelmente ainda nao instalado, teria inevitavelmente
de tratar da divida publica. O Conselho, que seria composto por representantes
de todos os Poderes e esferas de Governo, do Ministério Publico e de entidades
técnicas representativas da sociedade, em sua atribuicdo de acompanhar e avaliar
a politica e a operacionalidade da gestao fiscal, teria entre seus objetivos a disse-
minacdo de praticas que resultem em maior eficiéncia no controle do endivida-
mento, conforme o inciso II do referido art. 67 da LRF.

3. MINISTERIO DA FAZENDA E SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL

A administrag¢do das dividas interna e externa da Unido é de competéncia do
Ministério da Fazenda, conforme preceitua o art. 41, inciso IV, da Lei n. 13.502,
de 1° de novembro de 2017. Ademais, tem o Ministério papel fundamental no
gerenciamento da emissdo de titulos publicos de responsabilidade do Tesouro
Nacional, conforme disposicoes da Lei n. 10.179, de 6 de fevereiro de 2001.

A par das competéncias relativas ao gerenciamento da divida publica federal,
a LRF atribuiu ao Ministério da Fazenda fung¢des relacionadas a divida dos entes
subnacionais, como a divulgacdo mensal dos entes que estejam endividados além

e R$ 733,22 bilhoes, cf. BRASIL. Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional
(STN). Relatorio resumido da execugdo or¢camentdria do governo federal e outros demonstra-
tivos: marco de 2018. Brasilia: STN, 2018. Disponivel em: http:/www.stn.fazenda.gov.br/do-
cuments/10180/352657/RREOmar2018X.pdf. Acesso em: 28 maio 2018. p. 15; 22.
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dos limites impostos as dividas consolidada e mobilidria — vide art. 31, § 4°, da
LRF -, o recebimento dos pleitos e a verificagdo de cumprimento dos limites e das
condigdes para realizacdo de operagoes de crédito — conforme o art. 32 da LRF
— e o registro eletronico, com informacdes abertas ao publico, das dividas publi-
cas interna e externa — nos termos do art. 32, § 4°, da LRF.

Parcela das competéncias legais do MF, no que tange a divida publica, foi
por ele delegada a Secretaria do Tesouro Nacional. Por exemplo, a competéncia
para autorizar a emissio, resgate antecipado e substituicdo dos titulos da divida
publica foi delegada a STN, conforme o art. 1° da Portaria MF n. 183, de 31 de
julho de 2003.

Alids, entre as finalidades para as quais a STN foi criada, nos termos do art.
32, incisos V e XXVII, do Decreto n. 9.003, de 13 de marco de 2017, estao as de
administrar as dividas publicas mobilidria e contratual, interna e externa, de res-
ponsabilidade do Tesouro Nacional e de verificar o cumprimento dos limites e
condicodes relativos a realiza¢do de operagoes de crédito dos entes subnacionais.

E ela, também, que (i) faz a ja citada verificacio dos limites e condi¢des para
a contratag¢do de operacoes de crédito, prevista no art. 32 da LRF; (ii) instrui os
processos sujeitos a autoriza¢ao do Senado, regulados pelo art. 21 da Resolugao n.
43/2001 do SF, e que mantém o referido cadastro da divida publica no Sistema de
Informacoes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro, exigido pelo art. 32,
§ 4°, da LRF.

Especificamente em relagdo a Unido, para executar o gerenciamento de sua
divida, a STN conta com a Subsecretaria da Divida Publica (Sudip), responsavel
por, dentre outras atividades, elaborar o planejamento de curto, médio e longo
prazos da divida publica federal, inclusive o gerenciamento de riscos e custos,
conduzir as estratégias de financiamento da Unido e realizar as execucdes orga-
mentdaria e financeira e os registros contabeis da divida publica federal, conforme
os incisos I, IT e IIT do art. 37 do Decreto n. 9.003/2017.

A Sudip se divide em trés coordenacoes-gerais, conforme se pode verificar no
art. 2°, inciso VII, do Regimento Interno da STN — aprovado pela Portaria n. 244,
de 16 de julho de 2012, do Ministério da Fazenda —, a saber, a Coordenacao-Ge-
ral de Controle da Divida Publica (Codiv) — back office —, a Coordenacdo-Geral
de Planejamento Estratégico da Divida Publica (Cogep) — middle office — e a
Coordenacio-Geral de Operacdes da Divida Publica (Codip) — front office. Nos
termos do registrado no Acérdao n. 1.798/2015, do Plenario do Tribunal de Con-
tas da Unido, “A Codiv responsabiliza-se pelo registro e controle da divida, a

265



266

Divida pablica

Cogep € responsavel pelas estratégias de longo e médio prazo e a Codip é respon-
savel pela operacionalizacio da estratégia de curto prazo”?!.

4. BANCO CENTRAL DO BRASIL

O Banco Central do Brasil, por disposicao do art. 34 da LRF, nao emite mais
titulos da divida publica. Contudo, mantém varias interfaces com o gerenciamen-
to da divida.

Por exemplo, quando se trata de operacdes de crédito por antecipacdo de
receita orcamentaria realizadas pelos entes subnacionais, o Banco Central pro-
move o processo competitivo eletronico que seleciona a institui¢do financeira cre-
dora, conforme o art. 38, § 2°, da LRF. Ele mantém, ainda, sistema de acompa-
nhamento e controle do saldo dos créditos abertos e, se ultrapassados os limites,
aplica sangoes as institui¢des financeiras, nos termos do art. 38, § 3°, da LRF.

Prosseguindo nos exemplos, conforme o Regimento Interno do Banco Cen-
tral, aprovado pela sua Portaria n. 84.287, de 27 de fevereiro de 2015, o BCB
presta servigos a STN na administracdo da divida mobiliaria, conduzindo, inclu-
sive, os leildes de titulos publicos federais registrados no Sistema Especial de Li-
quidacido e Custddia (Selic), decide sobre providéncias ou medidas que devam ser
adotadas para assegurar o funcionamento regular dos mercados de titulos publi-
cos federais e de cambio, realiza estudos e elabora normas aplicaveis ao desenvol-
vimento dos mercados aberto e de titulos publicos federais e a administracio de
sistemas de liquidacdo e de custddia de titulos e sugere a STN pardmetros com
vistas a fixagdo dos volumes e caracteristicas dos titulos publicos federais a serem
colocados por meio de ofertas publicas.

Pela outra ponta do endividamento publico, a da institui¢do financeira, ja
que € o responsavel pela sua fiscalizacdo — vide art. 10, inciso IX, da Lei n. 4.595,
de 31 de dezembro de 1964 —, o Banco Central fiscaliza operacdes de crédito es-
pecificas, quando solicitado pelo Senado Federal, conforme estabelecido no art.
40 da Resolucao n. 43/2001.

O controle do nivel de liquidez da economia pelo Banco Central, no exerci-
cio de sua funcio de execucdo da politica monetaria, impacta de forma relevante
o gerenciamento da divida publica da Unido. Em particular o volume de opera-
¢oes com um dos instrumentos utilizados nessa tarefa, as denominadas opera-

21 BRASIL. Tribunal de Contas da Unido. Acérddao n. 1.798/2015-Plendrio. Relator: Ministro
José Miicio Monteiro. Plendrio, Brasilia, 22 de julho de 2015. Disponivel em: www.tcu.gov.br.
Acesso em: 28 maio 2018. p. 2.
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¢oes compromissadas, por meio das quais, segundo Fernando Carvalho, Luiz
Fernando de Paula e Jodo Sicsu, “o Banco Central negocia moeda com os bancos
(como doador ou tomador), com a garantia representada pela caugdo de titulos
publicos federais”??, atingiu o volume de R$ 1,11 trilhdo de reais, em marco de
20182,

Alids, ja em 2010, quando as operagbes compromissadas atingiram o pata-
mar de cerca de meio trilhdo de reais, os efeitos na divida publica federal decor-
rentes da utilizagao desse instrumento pelo Banco Central foram notados e regis-
trados no Relatério da Comissdo Parlamentar de Inquérito, da Camara dos
Deputados, instalada para investigar a divida publica da Unido, dos Estados e
Municipios, nos seguintes termos: “46. O rapido crescimento das operagdes com-
promissadas em relacdo ao PIB e ao total da divida publica aumentou a propor-
¢do da divida publica indexada a Selic, além de ter encurtado seu prazo médio de

vencimento”?*.

Tal Relatorio também registrou a relacdo entre as operagdes compromissa-
das e a politica de manutengao de reservas do Banco Central, do seguinte modo:

64. Reservas elevadas em ddlares, no ativo, e divida interna, no passivo,
geram um diferencial de taxas de juros negativo para o setor publico e um
custo elevado de manutencdo das reservas. A politica de acumulagio de re-
servas, entre outros fatores, promoveu o aumento substancial das operagoes
compromissadas de curto prazo do Banco Central, usadas em operagdes do
mercado aberto, para anular o impacto da conversdo das divisas em reais.
Ocorre que a remuneracao ao credor do sistema financeiro é a taxa bdsica
de juros da economia. A Selic estd em 8,75% e prestes a aumentar. De outro
lado, nossas reservas sio aplicadas predominantemente em titulos da divida
publica norte-americana (US Treasury Bonds), escolha de menor risco, cujo
retorno no ano é de 0,5%?%°.

22 CARVALHO, Fernando; PAULA, Luiz Fernando de; SICSU, Jodo. Operacionalidade da politi-
ca monetaria: objetivos e instrumentos. In: Economia monetdria e financeira. 2. ed. Sdo Paulo:
Elsevier, 2012. p. 167.

23 BRASIL. Banco Central do Brasil (BCB). Indicadores econdémicos consolidados, cit.

24 BRASIL. Camara dos Deputados. Relatério final da comissdo parlamentar de inquérito desti-
nada a investigar a divida piblica da Unido, Estado e Municipios, o pagamento de juros da
mesma, os beneficidrios destes pagamentos e o seu impacto nas politicas sociais e no desenvol-
vimento sustentdvel do pais. Brasilia, 2010. p. 15-16.

25 BRASIL. Camara dos Deputados. Relatério final da comissao parlamentar de inquérito, cit.,
p. 18-19.
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Veja-se que o Banco Central do Brasil, ainda que ndo seja a instituigdo res-
ponsavel pelo gerenciamento da divida publica brasileira, inevitavelmente impac-
ta tal atividade. Nessa linha sdo as ligdes de José Mauricio Conti, para quem:

Além dessas, hd outras de extrema relevancia, tais como: receber e contro-
lar os recolhimentos compulsérios das instituicdes financeiras, efetuar o
controle do crédito e dos capitais estrangeiros, ser depositario das reservas
oficiais de ouro e moeda estrangeira, exercer a fiscalizacao das institui¢oes
financeiras e aplicar as penalidades cabiveis, conceder as autorizag¢des per-
tinentes para as institui¢des financeiras operarem no Pais e praticarem as
operagdes financeiras, efetuar operacdes de compra e venda de titulos publi-
cos federais, visando regular a oferta de moeda e os juros, operar com titu-
los de sociedades de economia mista e empresas publicas, regular o mercado
de cAmbio, bem como regular o servigo de compensagao de cheques.

O Banco Central do Brasil, no exercicio dessas atividades que lhe sdo pré-
prias, passa a ser instrumento fundamental no controle do endividamento
do setor publico, na medida em que, ao exercer o controle da moeda, bem
como fiscalizar o crédito e os capitais estrangeiros e operar a compra e ven-
da de titulos publicos, pode influenciar decisivamente no aumento, manu-
tencdo ou reducdo da divida publica?®.

5. BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL

Especialmente a partir de 2008, com a utilizagdo das institui¢des financeiras
publicas para aumentar a disponibilidade de crédito, em contraposi¢ao ao enxu-
gamento decorrente da crise internacional, as atividades do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social tiveram relevante impacto na divida publi-
ca federal, decorrente de seu relacionamento com o Tesouro Nacional.

Desde entio, para aumentar a disponibilidade de recursos a serem utilizados
em empréstimos ao setor privado, o Tesouro Nacional, principalmente a partir da
emissdo de titulos da Divida Publica Mobiliaria Interna (DPMFi), realizou uma
série de operagdes de financiamento ao BNDES, cujo saldo, em fevereiro de 2018,
era de R$ 419,98 bilhoes?”’. Entre 2008 e fevereiro de 2018, o valor dos subsidios

26 CONTI, José Mauricio. Arts. 32 a 39. In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO,
Carlos Valder. Comentdrios a Lei de Responsabilidade Fiscal. 5. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2011.
p. 282.

27 BRASIL. Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Boletim de subsidios
do Tesouro Nacional no dmbito do PSI e nos empréstimos ao BNDES: 1° bimestre de 2018.
Brasilia: STN,2018. Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/documents/10180/5269
04/Boletim+de+Subs%C3%ADdios+1%C2%B0%20Bimestre+de+2018/c8611728-f2ca-4012-
-a5c6-4f7aceSea673. Acesso em: 28 maio 2018. p. 8.
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crediticios, decorrentes desses empréstimos da Unido ao BNDES, com emissdo de
titulos publicos, acumulou R$ 132,86 bilhoes?s.

Veja-se que, por razdes de politica economica, as atividades de uma institui-
¢do como o BNDES, que, a principio, ndo teria grande relevancia no gerencia-
mento da divida publica, causam expressivo impacto no endividamento federal.

6. ORGAO CENTRAL DO SISTEMA DE CONTROLE INTERNO

Por forca dos arts. 70 e 74 da CRFB/1988, cada ente federado deve manter
seu sistema de controle interno, corresponsavel pela fiscalizacdo financeira e or-
¢amentdaria da administra¢do publica. Em todas as esferas federativas, cada Poder
e 0rgao autonomo terd um oOrgao ou unidade central de seu sistema de controle
interno.

Ao sistema de controle interno, coordenado por esse 6rgao central, cabera,
nos termos do art. 74 da Constituicdo de 1988, (i) avaliar a execu¢do dos orga-
mentos da Unido; (ii) avaliar os resultados, quanto a eficacia e eficiéncia, da ges-
tdo or¢amentaria, financeira e patrimonial nos 6rgaos e entidades da administra-
¢ao federal; e (iii) exercer o controle das operacoes de crédito, avais e garantias,
bem como dos direitos e haveres da Unido. Logo, entre as fun¢oes do 6rgao cen-
tral do sistema de controle interno do Poder Executivo, em cada esfera, estd a de
exercer o controle interno da gestdo de sua divida.

No exercicio dessa fun¢do, os 6rgios de controle interno tanto podem abor-
dar a gestdo da divida publica por ocasido do relatério anual do controle interno
sobre as contas do chefe do Poder Executivo do ente como podem realizar audi-
torias e outras fiscalizag¢oes especificas, seja, por exemplo, para verificar a regu-
laridade de operagoes de crédito especificas, seja para avaliar, no geral ou em re-
lacdo a um processo especifico, os resultados da gestao da divida publica.

Na Unido, por exemplo, o Ministério da Transparéncia e Controladoria-
-Geral da Unido (CGU), por forca do caput do art. 8° do Decreto n. 3.591, de 6
de setembro de 2000, combinado com o art. 66 da Lei n. 13.502/2017, é respon-
savel por exercer as atividades de 6rgao central do Sistema de Controle Interno do
Poder Executivo Federal, previsto no caput do art. 70 da CRFB/1988.

Porém, entre 2012 e 2017, a CGU realizou apenas cinco fiscalizagdes relacio-
nadas a gestao da divida publica, num universo de 5.345 fiscalizagoes. Especifica-
mente tomando as avaliacdes dos resultados da gestdo — instrumentos utilizados

28 BRASIL. Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Boletim de subsidios
do Tesouro Nacional no ambito do PSI e nos empréstimos ao BNDES, cit., p. 4.
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para avaliar a gestdo de determinada area —, a CGU realizou 685 acdes de con-
trole, no mesmo periodo, e trés delas tiveram por objeto a gestao da divida publi-
ca federal®’. Pouco para uma divida cujo refinanciamento pode consumir R$ 1,16
trilhao em 2018.

Pelo exposto, considerando a relevancia do controle da gestao da divida pu-
blica e os impactos que a auditoria interna pode rapidamente causar, é essencial
que o Ministério da Transparéncia e Controladoria-Geral da Unido reserve mais
espago em sua agenda para as atividades de controle da gestao da divida publica

federal.

Do mesmo modo, nos entes subnacionais, os 6rgaos centrais do sistema de
controle interno do Poder Executivo devem se planejar para, sistematicamente,
verificar a regularidade de operacoes de crédito e avaliagao da eficiéncia, eficacia
e efetividade da gestdao de sua divida.

7. TRIBUNAIS DE CONTAS

Os tribunais de contas sdo, em cada ente federativo, os 6rgaos encarregados
do controle externo precipuamente técnico da administra¢do publica. Além de
auxiliarem o Parlamento em seu encargo de exercer o controle externo, possuem
competéncias proprias previstas, primordialmente, nos incisos do art. 71 da
CRFB/1988.

Entre as nove func¢des®® dos tribunais de contas apresentadas por José Mauri-
cio Conti’!, estao direta e imediatamente relacionadas ao controle externo da di-
vida publica a consultiva e a fiscalizadora. Mediatamente, outras fungdes — como
a informativa e a de ouvidoria — podem impulsionar o exercicio da fung¢ao fisca-
lizadora ou ser consequéncia de sua atuacio — a sancionadora e a corretiva, por
exemplo.

No exercicio da fungao consultiva, por mandato conferido pelo art. 71, inci-
so I, da CRFB/1988, os tribunais de contas apreciam as contas prestadas anual-
mente pelo chefe do Poder Executivo, o governante, e emitem parecer prévio re-
comendando ao Poder Legislativo sua aprovacgio, aprovagao com ressalvas ou

2 MOUTINHO, Donato Volkers; LOCHAGIN, Gabriel Loretto. Controle da gestdo da divida
publica federal. Revista do Mestrado em Direito da Universidade Catélica de Brasilia, Brasi-
lia, v. 11, n. 2, p. 45-82, jul.-dez. 2017. Disponivel em: https://portalrevistas.ucb.br/index.php/
rvmd/article/view/9037. Acesso em: 28 maio 2018. p. 60-63.

30 Fiscalizadora, consultiva, informativa, judicante, sancionadora, corretiva, normativa, ouvido-

ria e administrativa.

31 CONTI, José Mauricio. Direito financeiro na Constituicdo de 1988, cit., p. 23-25.
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rejei¢do. Entre os temas que devem ser objeto de andlise, pelas cortes de controle
externo, na apreciaciao das contas dos chefes de Poder Executivo esta a gestao da
divida publica.

Por essa razdo, por exemplo, o Tribunal de Contas da Unido (TCU), a cada
ano, inclui no relatério que embasa e acompanha o seu parecer prévio sobre as
contas do Presidente da Republica uma sec¢do especifica denominada “Divida
Publica”, na qual apresenta, e toma em consideragdo na avaliacdo, a situacdo e a
evolu¢ao da DBGG, da DLSP, da Divida Consolidada da Uniao (DC), da Divida
Consolidada Liquida da Unido (DCL), das taxas Selic e implicita da DLSP, além
de examinados o Plano Anual de Financiamento, o Relatério Anual da Divida e
o Demonstrativo da DCL integrante do Relatorio de Gestao Fiscal (RGF)2.

Deve-se ter em mente que, por tratar das contas apresentadas pelo chefe do
Poder Executivo de forma global, o parecer prévio apresenta uma macroavaliacio
das diversas areas do governo, de modo que a apreciagao anual dessas contas nio
¢ o foro adequado para uma andlise profunda e vertical sobre cada tema ali apre-
sentado. Isso é verdade, também, em relagao a divida publica.

Assim, no exercicio da fung¢do consultiva, os tribunais de contas lancam mao
dos trabalhos de fiscalizagio realizados ao longo do ano, incluindo auditorias,
inspecoes e acompanhamentos da gestao fiscal, para, consolidando-os e analisan-
do seu impacto sobre o conjunto das contas apresentadas pelo governante, avaliar
se representam adequadamente as posi¢des financeira, orcamentaria, contabil e
patrimonial, e se houve observancia dos principios constitucionais e legais que
regem a administra¢do publica.

Nesse escopo, por exemplo, relacionado com a divida publica, nas aprecia-
¢oes das contas do Presidente da Republica referentes aos exercicios de 20143 e
de 2015%%, o TCU apontou (i) a omissao de passivos da Unido junto ao Banco do
Brasil, ao BNDES, a Caixa Econémica Federal e ao Fundo de Garantia por Tem-
po de Servico (FGTS) nas estatisticas da divida publica; e (ii) a ocorréncia de

32 BRASIL. Tribunal de Contas da Unido. Relatério e parecer prévio sobre as contas do governo

da Republica: exercicio de 2016. Relator: Ministro Bruno Dantas. Plendrio, Brasilia, 28 de ju-
nho de 2017. Disponivel em: http:/portal.tcu.gov.br/contas/contas-do-governo-da-republica/.
Acesso em: 28 maio 2018. p. 98-104.
BRASIL. Tribunal de Contas da Unido. Relatério e parecer prévio sobre as contas do Governo
da Repiiblica: exercicio de 2014, cit.

33

3% BRASIL. Tribunal de Contas da Unido. Relatdrio e parecer prévio sobre as contas do governo

da republica: exercicio de 2015. Relator: Ministro José Mucio Monteiro. Plenario, Brasilia, §
de outubro de 2016. Disponivel em: http://portal.tcu.gov.br/contas/contas-do-governo-da-re-
publica/contas-do-governo-exercicio-2015.htm. Acesso em: 28 maio 2018.
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operagoes de crédito da Unido, realizadas junto ao Banco do Brasil, a Caixa Eco-
nomica Federal, ao FGTS e ao BNDES, sem a observancia dos requisitos e impe-
dimentos previstos na CRFB/1988 e na LRF.

Ja no exercicio da fungao fiscalizadora, a divida publica é objeto do acom-
panhamento da gestao fiscal realizado pelos tribunais de contas do Brasil, que,
conforme estabelecido no art. 59, incisos II e IV, da LRF, devem auxiliar o Po-
der Legislativo na fiscalizacio do cumprimento dos limites e condig¢bes para
realizacdo de operagdes de crédito e das providéncias tomadas para recondugio
dos montantes das dividas consolidada e mobilidria aos limites estabelecidos.
Neste particular, conforme o § 1° do art. 59 da LRF, as cortes de contas emitem
alerta quando os montantes das dividas consolidada e mobilidria, das operacdes
de crédito e da concessdao de garantias se encontram acima de 90% dos limites
vigentes.

Como instrumento de transparéncia e para possibilitar o acompanhamento
da gestdo fiscal, a LRF previu a emissdo quadrimestral do RGF, no qual, confor-
me seu art. 55, serdo evidenciados os comparativos das dividas consolidada e
mobilidria, da concessido de garantias e das operacdes de crédito — inclusive por
antecipag¢ao de receita — com os limites estabelecidos. No caso de tais limites te-
rem sido ultrapassados, serdo indicadas, também, as medidas corretivas adotadas
ou a adotar para recondug¢do aos limites. Vale lembrar que aos municipios com
populagio inferior a 50 mil habitantes, nos termos do art. 63, inciso 11, alinea b,
combinado com seu § 2° é facultada a divulgacdao semestral do RGF, desde que
ndo violados os limites vigentes.

Veja-se que a omissao do Senado Federal, referida na Se¢io 1 deste capitulo,
em estabelecer limites globais para o montante da divida consolidada da Unido
prejudica a fiscalizacdo da gestao fiscal pelo TCU. Por exemplo, no final de 2017,
a DC e a DCL da Unido estavam no patamar, respectivamente, de 739,43% e
418,76% da RCL*® — superiores, portanto, aos atualmente propostos no Projeto
de Resolu¢do do Senado Federal n. 84/2007, que sao de 400% e 200% —, mas,
como ainda nio foram estabelecidos os previstos limites, ndo ha como o Tribunal
emitir alertas nem exigir a recondugdo a patamares inferiores.

Deve-se destacar que o acompanhamento da gestao fiscal pelos tribunais de
contas nao se restringe a conferéncia dos calculos apresentados nos demonstrati-
vos e verificagdo se eles sdo superiores aos limites estabelecidos. No exercicio

35 BRASIL. Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Relatério de Gestdo
Fiscal do Poder Executivo Federal: 3° quadrimestre de 2017. Brasilia: STN, 2017. Disponivel
em: http://www.stn.fazenda.gov.br/documents/10180/352657/RGF3Q2017.pdf. Acesso em: 28
maio 2018. p. 9.
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dessa atividade, as cortes de contas também analisam a conformidade da meto-
dologia empregada pela administracdo na elaboragio de seus relatorios e demons-
trativos e examinam o conteudo contabilizado em cada rubrica, verificando sua
adequacdo a metodologia adotada’®.

Por fim, também no exercicio da fun¢ao fiscalizadora, por autorizagio do
inciso IV do art. 71 da CRFB/1988, os tribunais de contas podem realizar audi-
torias e inspecdes na gestao da divida publica. Alids, essa é a modalidade de con-
trole que, em nosso entendimento, possui maior potencial de contribuir para um
adequado e responsavel gerenciamento do endividamento publico, na medida em
que possibilita o exame profundo e verticalizado de diversos aspectos da gestiao

da divida.

De fato, para a fiscalizacdo da gestdo da divida publica — além dos ja referi-
dos acompanhamento da gestio fiscal e aprecia¢do das contas anualmente pres-
tadas pelos governantes —, as casas de controle externo brasileiras podem lancar
mao de auditorias financeiras, de auditorias operacionais, de auditorias de con-
formidade, de inspecdes, de levantamentos e de monitoramentos.

A importancia das auditorias do TCU na gestao da DPF foi, nos seguintes
termos, destacada no Relatorio final da Comissao Parlamentar de Inquérito (CPI),
da Camara dos Deputados, instalada para investigar a divida publica:

75. O Tribunal de Contas da Unido possui mandato constitucional (art. 71)
e legal (Lei n. 8.443/92) para realizar auditorias na gestdao da divida publica
federal, com escopo abrangente e ampliado pela LRF. Quando de sua expo-
sicdo a esta CPI, o representante daquela Corte descreveu os mecanismos
utilizados pelo Tribunal para auditar a divida publica brasileira e emitir
pareceres, obrigatoriamente encaminhadas a apreciagio do Congresso. A
Comissao foi informada pelo expositor das auditorias especificas sobre a
divida publica brasileira realizadas pelo TCU ao longo dos tltimos anos,
incluindo: i) avaliagdo da gestdao da divida publica federal; ii) auditoria de
analise dos riscos de gestdo e operacionais; iii) avaliagio da composi¢ao da
divida liquida, em que foram examinados os ativos e os haveres da Unido;
iv) verificagdo especifica quando da migragdo da responsabilidade do Banco
Central, em relacdo a divida externa, para o Tesouro Nacional; v) auditoria
sobre a divida contratual externa, para avaliar a aplicagdo dos recursos e
seu custo efetivo; vi) verificacdo da pertinéncia e exatidio do célculo do
resultado primario pela variagdo da divida publica (“abaixo da linha”).
Além disso, a pedido do Congresso Nacional, faz periodicamente, o acom-

3¢ Para exemplos desse tipo de atuagdo no TCU, c¢f. MOUTINHO, Donato Volkers; LOCHAGIN,
Gabriel Loretto. Controle da gestao da divida publica federal, cit., p. 66-67.
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panhamento das garantias concedidas pela Unido a Estados e Municipios
em operacoes de crédito externas. Da exposi¢do do representante do TCU,
constatamos que seus trabalhos, embora menos frequentes que o desejado,
ddo resultados. Informou-nos que auditoria do Tribunal detectou, por
exemplo, operacoes de remissdo de divida que ndo tinham sido autorizadas
pelo Senado Federal, e adotou as providéncias cabiveis®’.

Entre 2012 e 2017, o TCU realizou 4.768 fiscaliza¢des. Entre elas, destacou
como seus principais trabalhos, considerando todas as areas de sua atuacdo, 425
fiscalizacoes. Dentre os principais trabalhos do TCU, 73 se referem a fiscaliza-
¢Oes na area de energia, cuja despesa prevista na LOA 2018, considerando o or-
camento fiscal e o orcamento de investimentos, representa 1,87% da despesa to-
tal fixada. Enquanto isso, apenas sete dos principais trabalhos tiveram como
objeto a fiscaliza¢ao da gestao da DPF, cuja despesa prevista na LOA 2018, con-
siderando apenas o refinanciamento da divida, equivale a 32,37% da despesa
total fixada3®.

Portanto, considerando a relevancia do controle da gestao da divida publica
em face das informacdes apresentadas nesta Sec¢ao, fica patente que o TCU deve
reservar mais espaco em seu planejamento para a execucido de fiscalizagdes com
objeto relacionado a gestao da divida publica federal. Do mesmo modo, os tribu-
nais de contas dos entes subnacionais nao devem descurar da fiscalizag¢do finan-
ceira e orcamentaria da gestdo da divida publica dos estados, dos municipios e
do DF.

CONCLUSOES

Como exposto, no Brasil, as atividades de diversas instituicdes impactam a
divida publica. Entre aquelas que a normatizam, gerenciam ou controlam, identi-
ficou-se o Senado Federal, o Conselho de Gestao Fiscal, o Ministério da Fazenda,
a STN, o Banco Central do Brasil, o BNDES, os 6rgaos de controle interno —
como a CGU - e os tribunais de contas.

37 BRASIL. Camara dos Deputados. Relatdrio final da comissdo parlamentar de inquérito, cit.,
p. 21.

38 Cf. MOUTINHO, Donato Volkers; LOCHAGIN, Gabriel Loretto. Controle da gestdo da divi-
da publica federal, cit., p. 68-75, atualizado com informacdes de BRASIL. Tribunal de Contas
da Unido (TCU). Relatério Anual de Atividades: 2017. Brasilia: TCU, 2018. Disponivel em:
http://portal.tcu.gov.br/transparencia/relatorios/relatorios-de-atividades/. Acesso em: 28 maio
2018. p. 106-149.
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Nesta conclusio, € relevante destacar algumas constatagdes apontadas no
capitulo. A primeira é a omissao do Senado em fixar limites globais para o mon-
tante da divida consolidada da Unido, prejudicando, inclusive, a fiscalizagao fi-
nanceira e or¢amentaria a cargo do Congresso Nacional e do TCU. Outra omis-
sdo relevante, nio apenas do Senado, mas do Parlamento nacional como um
todo, é a nao criagdo do Conselho de Gestao Fiscal, que poderia, entre outras
atividades, disseminar praticas que resultassem em maior eficiéncia no controle
do endividamento.

Viu-se o relevante papel do Ministério da Fazenda e da STN no tema da di-
vida publica, tanto na administra¢do das dividas interna e externa da Unido
quanto no processamento dos pleitos e verificacio de cumprimento dos limites e
das condig¢oes para realizagdo de operagdes de crédito pelos entes subnacionais.
Ainda cabe a Fazenda, com delegag¢do a STN, divulgar os entes que estejam endi-
vidados além dos limites impostos pela LRF e manter registro eletrénico, com
informagdes abertas ao publico, das dividas publicas interna e externa.

Quanto ao Banco Central, demonstrou-se que, apesar de ndo emitir mais
titulos da divida publica, mantém varias interfaces com o gerenciamento da
divida. Entre elas, pode-se destacar sua participagdo no processo competitivo,
acompanhamento e controle das operagdes de crédito por antecipacdo de recei-
ta orcamentaria realizadas pelos entes subnacionais, na condu¢do dos leiloes de
titulos publicos federais registrados na Selic e no controle do nivel de liquidez
da economia pelo Banco Central — inclusive com a utilizagao das operacoes
compromissadas.

Por sua vez, por razdes de politica econdmica, as atividades do BNDES, que,
a principio, ndo teria grande relevancia no gerenciamento da divida publica, cau-
sa expressivo impacto no endividamento federal, a partir da emissao de titulos da
DPMFi, com a finalidade de ampliar a disponibilidade de recursos a serem utili-
zados em empréstimos ao setor privado.

Em razao de sua missdo constitucional, em cada esfera governamental, os
o6rgdos centrais dos sistemas de controle interno do Poder Executivo — como a
CGU, na Unido - e os tribunais de contas s3o competentes para exercer a fiscali-
zacdo financeira e or¢amentaria da gestdo da divida publica. Nessa seara, a atua-
¢do do controle interno pode se dar tanto no relatério anual do controle interno
sobre as contas do chefe do Poder Executivo do ente como em auditorias e outras
fiscalizacoes especificas.

No controle externo da gestao da divida publica, em cada ente da federa-
¢ao, os tribunais de contas atuam em trés frentes, a saber, anualmente, apreciam
as contas prestadas pelos chefes de Poder Executivo, incluindo as questdes ati-
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nentes a divida; quadrimestralmente, por determinac¢do da LRF, se debrucam
sobre o acompanhamento da gestdo fiscal; e, por iniciativa propria ou do Poder
Legislativo, realizam fiscalizacoes especificas em objetos relacionados com a
gestao da divida publica. Em estudo especifico sobre as atividades de controle da
gestao da divida publica na esfera federal, concluiu-se que a CGU e o TCU de-
vem reservar mais espaco em seus planejamentos para a execucao de fiscaliza-
¢Oes com objeto relacionado a gestdo da divida publica federal, colocando-as no
mesmo patamar de destaque dado aquelas realizadas para o controle de obras
publicas e das despesas aplicadas em servigos publicos essenciais, como saude e
educacao®.

Por todo o exposto, conclui-se que as institui¢des apresentadas ao longo des-
te capitulo devem exercer suas fung¢des de modo a afetar de forma positiva a
gestdo da divida publica, evitando, sempre que possivel, efeitos deletérios decor-
rentes de sua atuagao.

A divida publica brasileira é vultosa! Seu refinanciamento ja consome anual-
mente mais de 30% do or¢amento federal. Em 2018, R$ 1,16 trilhdo em recursos
publicos serdo os recursos destinados ao refinanciamento da divida pelo Governo
Federal, equivalendo a 10,61 e 8,84 vezes os recursos destinados, respectivamen-
te, a educagdo e a saude. Os efeitos de uma eventual gestao inadequada da divida
afetariam diretamente a populacdo, na medida em que poderiam drenar, ainda
mais, os recursos aplicados na ja insatisfatoria presta¢ao de servigos publicos es-
senciais e na execucdo de investimentos publicos.

A assustadora dimensao da divida é qualificada, ainda, pela caracteristica
da intergeracionalidade. Nessa seara, a irresponsabilidade de uma geragao pode
se tornar em peso excessivo para as geragoOes seguintes. Nesse contexto, tais
instituicoes devem trabalhar com diligéncia para que o endividamento publico
seja utilizado como instrumento de desenvolvimento nacional, em vez de funcio-
nar como mecanismo de transferéncia de renda de toda a sociedade para alguns
privilegiados.
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