O ENDIVIDAMENTO PUBLICO

1.1 CONCEITO E NATUREZA JURIDICA

De inicio, torna-se crucial estabelecer as similitudes e distingdes entre o que
pode ser considerado um instrumento ou uma operagao que gere endividamen-
to publico. Advertimos que foge da pretensao da presente obra o enfrentamento
exaustivo da conceituagao, classificagdo ou evolucao da natureza juridica e da me-
todologia de afericdo da divida publica, sendo certo que concentraremos o objeto
desse topico nas principais significagdes tedricas adotadas. Nos textos doutrinarios
e na legislacdo, é recorrente o emprego de expressdes como “divida publica”, “en-
dividamento”, “crédito publico”, “operagdes de crédito” e “empréstimo publico”.
Afinal, sdo sindnimas ou consubstanciam institutos diversos?

For¢oso reconhecer que diversas dessas expressoes sao consideradas detento-
ras de idéntico significado por boa parcela da doutrina juridica. A titulo de exem-
plo, “costuma-se tratar o crédito publico como sindnimo de empréstimo publico™
ou “empregar as expressdes ‘empréstimo publico’, ‘crédito publico’ e ‘divida publi-

ca’ como sindnimas, apesar de a palavra ‘crédito’ ser antonima da palavra ‘débito’.?

Hoje, no entanto, apds acentuada evolugao histérica da concepgao de crédito pu-
blico, ¢ comum observarmos distingdes entre elas. Em linhas gerais, o crédito estd asso-
ciado a ideia de “confianga”, sendo certo que “a palavra ‘crédito’ deriva do latim creditum
e essa locucdo provém, por sua vez, do verbo credere, que significa ‘ter confianca ou ¢

' ABRAHAM, Marcus. Curso de direito financeiro brasileiro. 6. ed. Rio de Janeiro: Forense,
2021, p. 196.

2 HARADA, Kiyoshi. Responsabilidade fiscal. Sao Paulo: Juarez de Oliveira, 2002, p. 134.

*  VILLEGAS, Héctor B. Curso de finanzas, derecho financeiro y tributario. 7. ed. Buenos
Aires: Depalma, 2001, p. 759.



e Endividamento Publico: consequéncias e seu controle juridico

Costuma-se, por conseguinte, considerar a “confianga” um elemento integrante
e inafastavel da nogdo de “crédito”. Nesse sentido, Geraldo Ataliba dispde que “cré-
dito é a qualidade de quem ¢ fidedigno, ¢ a qualidade de quem merece confianca,
de uma pessoa na qual se pode confiar”* O referido autor destaca, ainda, que, no
caso do crédito publico, também a “confian¢a” é condi¢ao essencial, preliminar e
fundamental tendo em vista que o Estado deve inspira-la “nas pessoas que estejam
dispostas a emprestar-lhe dinheiro”.> Sucintamente, portanto, o crédito publico é “a
aptidao politica, econdmica, legal e moral de um Estado para obter dinheiro ou bens

emprestados”.®

Marcus Abraham adverte, no entanto, que o crédito publico pode ser encara-
do por duas dticas: como um instrumento de intervencao do Estado; e como fonte
de receitas publicas. No primeiro caso, o Estado assume a posicdo de credor, con-
cedendo recursos subsidiados ao particular, de modo a fomentar alguma atividade
econdmica ou social de interesse publico. Na outra hipétese, o Estado passa a ser o
devedor da relagao crediticia com o desiderato de obter recursos para a satisfacao de
despesas publicas.” Esclarecemos, no entanto, que, dado o objeto desta obra, voltado
primordialmente para o endividamento publico e suas consequéncias juridicas para
a sustentabilidade financeira estatal, vamos nos concentrar nessa segunda acepgao.

Ja o empréstimo publico é a operagdo crediticia concreta mediante a qual o
Estado obtém recursos dos particulares.® Em outras palavras, “havendo crédito pu-
blico, podera o Estado recorrer a um empréstimo publico junto aos capitalistas e

poupadores”.’ O empréstimo nada mais é que a operagao de crédito materializada,

* NOGUEIRA, José Geraldo de Ataliba. Empréstimos puiblicos e seu regime juridico. Sao

Paulo: Revista dos Tribunais, 1973, p. 14-15.

Em acréscimo, o autor ressalta os pros e os contras na relagio crediticia que tem o Estado como

devedor, a saber: o carater perene do Estado e sua faculdade de ser o “editor” da ordem juridica;

por outro lado, o autor alerta para o fato de que o Estado tem sido faltoso no cumprimento de suas

obrigacoes, valendo-se, em especial, de vantagens como a impenhorabilidade dos bens publicos, o

que impede a execugio forcada contra a Fazenda Publica (NOGUEIRA, José Geraldo de Ataliba.

Empréstimos puiblicos e seu regime juridico. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1973, p. 20-21).

©  VILLEGAS, Héctor B. Curso de finanzas, derecho financeiro y tributario. 7. ed. Buenos
Aires: Depalma, 2001, p. 759.

7 ABRAHAM, Marcus. Curso de direito financeiro Brasileiro. 6. ed. Rio de Janeiro: Forense,
2021, p. 196.

8 VILLEGAS, Héctor B. Curso de finanzas, derecho financeiro y tributario. 7. ed. Buenos

Aires: Depalma, 2001, p. 759.

ASSONI FILHO, Sérgio. Empréstimos publicos e a sua natureza juridica. Revista da

Faculdade de Direito (USP), v. 99, p. 795-825, 2004.
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ou, nas palavras de Geraldo Ataliba, “as pessoas publicas recorrem aos emprésti-

mos, realizando operagoes de crédito”.””

A operagao de crédito, por sua vez, tem natureza contratual, por meio da qual,
mediante acordo de vontades das partes relacionadas, o ente ptblico obtém recur-
sos pecunidrios de terceiros, obrigando-se, em contrapartida, a restitui¢ao futura
da quantia, acrescida de encargos. A operagao de crédito, porém ndo constitui uma
modalidade contratual especifica, podendo revestir-se de diferentes formas nego-
ciais, como o empréstimo na modalidade mutuo e o financiamento ou, ainda, por
intermédio da emissdo pulverizada de titulos publicos."

Apos a contratagio efetiva do empréstimo, advém a divida publica, que nada
mais é que “a obrigac¢do contraida pelo Estado perante os credores”.!* Na verdade, a
divida publica propriamente dita “representa o somatdrio das obrigacdes do Estado
perante todos os seus credores referentes aos empréstimos publicos contraidos no

mercado interno ou externo”.!?

O conceito de divida publica, portanto, esta associado a um aspecto de soma,
que o remete a correspondéncia de uma ideia de estoque de obrigagdes pecunidrias,
constituindo um item do passivo patrimonial do Estado. Por sua vez, o endivida-
mento assume uma conformagio de fluxo, relacionado ao processo de contratagio
de novas obrigagoes. O endividamento publico é um processo de captagao (fluxo)
de recursos de terceiros para o Estado custear suas necessidades de dispéndios; ja
a divida publica corresponde ao somatorio (estoque) de obrigacdes assumidas pelo
Estado em decorréncia de operagdes de crédito, previamente autorizadas em lei."*

A partir dos conceitos ja expostos, é possivel a constru¢ao de um raciocinio
sequencial para melhor delimita-los. Inicialmente, tem-se o crédito publico, base-
ado em uma relagdo de confianga entre o ente publico e o prestamista, que dara
origem ao empréstimo publico materializado por meio de uma operagio de crédito
de natureza contratual, com o estabelecimento de clausulas obrigacionais de res-
tituigdo e pagamento de juros. Essa nova relagao obrigacional elevara, assim que

1 NOGUEIRA, José Geraldo de Ataliba. Empréstimos puiblicos e seu regime juridico. Sao Paulo:

Revista dos Tribunais, 1973, p. 20-21.

LIMA, Rodrigo de Medeiros. Regras fiscais e o controle quantitativo da divida puiblica fede-

ral no Estado Democrdtico de Direito. Sdo Paulo: Blucher, 2021, p. 56.

2 VILLEGAS, Héctor B. Curso de finanzas, derecho financeiro y tributario. 7. ed. Buenos
Aires: Depalma, 2001, p. 759.

3 ABRAHAM, Marcus. Curso de direito financeiro brasileiro. 6. ed. Rio de Janeiro: Forense,

2021, p. 209.

LIMA, Rodrigo de Medeiros. Regras fiscais e o controle quantitativo da divida puiblica fede-

ral no Estado Democrdtico de Direito. Sio Paulo: Blucher, 2021, p. 58.
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efetivada, o endividamento estatal, que, acrescido as relagdes obrigacionais previa-
mente existentes, aumentara o montante da divida publica.

Fato inconteste é que o conceito e a natureza juridica do crédito publico vém
sofrendo profunda evolugdo ao longo do tempo. Conforme pode ser verificado
na maioria dos manuais de Direito Financeiro, o entendimento predominante na
atualidade é que o crédito publico se trata de uma relagao contratual, e ndo de um
ato de soberania ou um ato legislativo, como se entendia no passado.”” Portanto,
hoje, a divergéncia estd concentrada basicamente se se cuida de um contrato de
direito publico ou de um contrato de direito privado.

Os autores que entendem tratar-se de contrato de direito privado acabam por res-
saltar o fato de a Administracao Publica ndo poder alterar unilateralmente clausulas
do contrato de empréstimo. Essa é a posi¢ao, por exemplo, de José de Ribamar Caldas
Furtado e Alberto Deodato." Ja os que consideram sua natureza juridica um contrato
de direito publico ressaltam algumas peculiaridades, tais como: um dos sujeitos ser
justamente o Estado (pessoa juridica de direito publico); necessidade de autorizagao
legislativa; previsdo orcamentaria e sujeigdo aos 6rgaos de controle, consoante os posi-
cionamentos de Marcus Abraham e de Régis Fernandes de Oliveira."”

Alerta-se, no entanto, que a delimitacao dos aspectos e de elementos conceitu-
ais e relativos a natureza juridica do crédito publico ndo se cuida de um mero esta-
belecimento de balizas ou marcos definidores, pois ela tem o conddo de ocasionar
alguns efeitos de extrema relevancia. Héctor B. Villegas, em contundente critica ao
que denominou “cldusulas lesivas a soberania”, no caso da Argentina, menciona

> Para Aliomar Baleeiro, por exemplo, “desde o século XIX, juristas tentam estabelecer uma

teoria explicativa do carater dos empréstimos quando o Estado neles figura como contratante.
Em resumo, esse esforco revelou que as opinides se dividem em cinco grupos principais: a) o
empréstimo ao Estado é um contrato de muatuo em dinheiro da mesma natureza dos contratos
semelhantes que os particulares celebram entre si. Em consequéncia, obedece as mesmas re-
gras do Direito Civil para os contratos de muatuo, que ndo podem ser modificadas unilateral-
mente por qualquer das partes; b) o empréstimo publico é contrato sob condi¢do simplesmen-
te potestativa subentendida pelo devedor: este poderd suspender as obriga¢des assumidas se
circunstincias excepcionais, a seu critério, o impossibilitarem de cumpri-las; ¢) o empréstimo
publico é ato de soberania, de sorte que, contraido, por efeito de uma lei, pode ser modificado
unilateralmente por outra lei; d) o empréstimo publico é contrato de direito publico, incon-
fundivel com os contratos de direito privado; €) o empréstimo publico é uma situagio juridica
de carater legal ou legislativo: as consequéncias praticas sdo as mesmas do ato de soberania.
O Estado, por outra lei, pode deixar de cumprir o que pactuou” (BALEEIRO, Aliomar. Uma
Introdugdo a ciéncia das finangas. 7. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1971, p. 478-479).

' FURTADO, José de Ribamar Caldas. Direito financeiro. 4. ed. Belo Horizonte: Férum,
2014, p. 396.

7 OLIVEIRA, Regis Fernandes de. Curso de direito financeiro. 7. ed. Sio Paulo: Revista dos
Tribunais, 2015, p. 981.
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alguns exemplos praticos verificados naquele pais a partir da década de 1960. Na-
queles anos, algumas operagdes de crédito externas, efetuadas junto a Inglaterra e
aos Estados Unidos da América (EUA), foram realizadas sob o sistema de “crédi-
tos vinculados”, com clausulas que, em contrapartida a efetivagdo da operagao de
crédito, exigiam a compra de mercadorias e maquindrio do pais prestamista e, em
acréscimo, impunham que o transporte dos referidos bens fosse exclusivamente
realizado por navios do pais credor, vinculando, dessa forma, o empréstimo a com-
pras e a utilizagdo de servicos dos paises fornecedores dos créditos."

Esses exemplos suscitam questdes delicadas no que tange aos efeitos de ope-
ragOes de créditos a soberania de um pais, com a possibilidade, inclusive, de haver
severas limitagoes a liberdade de contratagdo e a livre iniciativa, tendo em vista as
restrigdes ocasionadas ao livre comércio entre os paises e entre os proprios forne-
cedores internos que acabou sendo preterido em face de uma exigéncia contratual
que condicionava o comércio internacional em beneficio de somente um ou alguns
poucos paises. Ainda que se alegue a presenca do elemento volitivo espontdneo do
pais devedor em uma relagao contratual, ndo se pode olvidar as situagdes extremas
de necessidade, muitas vezes estimuladas para que se promova o pagamento de
dividas externas anteriores junto a esses mesmos paises credores.

O fato é que, ainda que prevalega, nos dias de hoje, a natureza contratual do
crédito publico, ndo podemos afastar por completo a analise de suas consequéncias
a soberania de um pais, bem como a necessidade de haver prévia aprovagao legisla-
tiva para a efetivagdo de empréstimos publicos, o que contribui para o aspecto das
escolhas democraticas que deve direcionar a atividade financeira do Estado.

Conforme ja explicitado, nem sempre a legislacao faz uma distingao bem-aba-
lizada dos conceitos analisados até aqui. Com a finalidade de priorizar a transpa-
réncia, a LRF" utiliza a técnica de extensdo do conceito da divida publica de modo
a abranger ndo apenas os ajustes decorrentes de operagdes de crédito, mas também
outras obriga¢des pecunidrias; a titulo de exemplo, quando define a divida consoli-
dada (art. 29, I) ou quando inclui os precatorios na referida defini¢ao (art. 30, § 7°).°

Tal disciplina legal vai de encontro ao entendimento de parcela da doutrina,
que é no sentido de a divida publica abranger somente créditos voluntarios, o que,
a priori, exclui do referido conceito “aquelas que se caracterizam como divida da

'8 VILLEGAS, Héctor B. Curso de finanzas, derecho financeiro y tributario. 7. ed. Buenos
Aires: Depalma, 2001, p. 769.

19 BRASIL. Lei Complementar 101, de 4 de maio de 2000. Estabelece normas de financas pu-
blicas voltadas para a responsabilidade na gestdo fiscal e da outras providéncias. Disponivel
em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/lcpl01.htm. Acesso em: 4 fev. 2025.

20 LIMA, Rodrigo de Medeiros. Regras fiscais e o controle quantitativo da divida piiblica fede-

ral no Estado Democrdtico de Direito. Sao Paulo: Blucher, 2021, p. 59.
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Administra¢ao”, tais como aluguéis, aquisi¢ao de bens, prestagdo de servicos, con-
denagdes judiciais, a emissao de papel-moeda etc.” Parte da doutrina, portanto,
adverte que nao se pode falar em operagao de crédito tdo somente em razao de ha-
ver diferimento entre a entrega e o pagamento de bens ou servigos, até porque esta
é uma situa¢do muito usual no 4&mbito da administragao publica.?

A amplitude do conceito legal, repise-se, objetiva evitar o desequilibrio das con-
tas publicas, motivo pelo qual optou o legislador infraconstitucional por adicionar
hipéteses de financiamentos involuntarios ao conceito de divida publica, equiparan-
do-os a operagdes de crédito, a semelhanga ocorre com a postergacao do pagamento
na contrata¢ao de bens ou servicos junto a fornecedores, o que evita, em ultima ins-
tancia, que o ente publico se financie por meio de fontes informais.

Compreensivel a extensdo conceitual legislativa tendo em vista a evolugao do
papel do endividamento nas finangas publicas ao longo do tempo que, ao deixar de
lado uma concepg¢ao inicial de uso em situagdes de anormalidade, passou a consti-
tuir uma receita ordindria do Estado. Dito de outro modo, o endividamento publi-
co ndo ¢ mais uma modalidade extraordindria de financiamento do Estado como
ocorria no passado.

O economista alemao Adolph Wagner, em meados do século XIX, desenvol-
veu um estudo, posteriormente conhecido pelo nome do respectivo autor (Lei de
Wagner), segundo o qual os gastos publicos tendem a crescer exponencialmente
a medida que a civilizagdo atinge maiores niveis de desenvolvimento, isto é, as
demandas sociais em face do Estado crescem com o progresso, o que aumenta,
adicionalmente, a necessidade de receitas publicas.*

21 TORRES, Ricardo Lobo. Curso de direito financeiro e tributdrio. 14. ed. Rio de Janeiro:
Renovar, 2007, p. 217-218.

Luis Felipe Vidal Arellano informa que “considerando as etapas da despesa publica, o dife-
rimento entre entrega e pagamento dos bens ou servi¢os ¢ a situagdo mais comum na esfera
publica, dada a necessidade dos procedimentos para a liquidagdo da despesa antes do seu
efetivo pagamento”. Acrescenta que “o Estado néo estd restrito na forma de contratagio de
operagdes de crédito, podendo empregar os diversos meios juridicos em que o fendémeno
se encontra. Nem por isso se podera dizer que toda e qualquer contratacdo para paga-
mento futuro represente uma operagio de crédito, ao menos do ponto de vista juridico”
(ARELLANO, Luis Felipe Vidal. Teoria juridica do crédito piiblico e operagdes estrutura-
das: empréstimos publicos, securitizagoes, PPPs, garantias e outras operagoes estruturadas
no direito financeiro. Sdo Paulo: Blucher, 2020, p. 177).

22

23 FORTE, Francesco; MAGASSINO, Cosimo. Wagner’s law as an empirical law and as a
theoretical principle of optimality. In: BACKHAUS Jiirgen; CHALOUPEK, Giinther;
FRAMBACK, Hans A. (ed.). The European Heritage in Economics and the Social Sciences.
Gustav von Schmoller and Adolph Wagner Legacy and Lessons for Civil Society and the

State. Germany: Springer, v. 21, 2018, p. 129.
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Em razao das restri¢des politicas e economicas relativas a aumentos da carga
tributdria, os paises, de maneira geral, tém priorizado o recurso ao endividamento
publico para custear suas necessidades de demandas sociais, provocando uma nova
realidade, a qual Wolfgang Streeck denomina a “transformac¢ao do Estado fiscal
em Estado endividado”, que vem cobrindo uma parte progressivamente maior de
suas despesas, ndo com a cobranga de tributos, mas sim contraindo empréstimos
e, por conseguinte, “acumulando uma enorme divida para cujo financiamento tem
de utilizar uma porcentagem cada vez maior de suas receitas”.**

Essa realidade fiscal contemporanea nao foi a inica causa para o protagonismo
do endividamento nas finangas publicas, devendo-se acrescentar mais um fato que
contribuiu para a centralidade da divida publica na atividade financeira do Estado,
qual seja, sua utilizagdo como instrumento de intervengdo na economia, em especial,
apds o advento das ideias de John Maynard Keynes, a partir das quais passou-se a
encara-la de outra forma, agora como um meio para se atingir o pleno emprego.

Fato é que, independentemente da corre¢do — ou nao - da visao Keynesiana,
ndo se pode deixar de considerar que o endividamento publico nao representa mais
uma simples modalidade extraordindria de obtencdo de recursos, mas sim “parte in-
tegrante do orgamento como fonte regular de financiamento estatal”.* Tanto que, no
caso brasileiro, o préprio legislador o incluiu entre as receitas de capital,”® em contra-
riedade ao que dispunha boa parte da doutrina financista que sempre o considerou
um mero ingresso no caixa do Estado, em razdo de ndo integrar definitivamente o
patrimonio publico, dado seu uso temporario com prazo preestabelecido de devolu-
¢do, consubstanciando, portanto, uma receita nao efetiva.

Com o endividamento passando a ostentar uma das principais fontes de re-
cursos do Estado, ndo se pode desconsiderar as consequéncias do seu uso cada vez
mais frequente. A emissdo de titulos publicos, cuja venda propicia a arrecadagdo
de recursos para os cofres governamentais, envolve questdes expressivas no que se
refere a conducao da politica monetaria de um pais. Como ¢ alertado por diversos
economistas, o excesso de moeda pode ocasionar, a depender de conjunturas oca-
sionais, um processo inflaciondrio, que, se atingir niveis de descontrole, podera
provocar desequilibrios severos na economia, bem como o empobrecimento de
boa parcela da populagao.

2 STREECK, Wolfgang. Tempo comprado: a crise adiada do capitalismo democratico.

Tradugdo de Marian Toldy, Teresa Toldy. Sdo Paulo: Boitempo, 2018, p. 118.

2> ABRAHAM, Marcus. Curso de direito financeiro brasileiro. 6. ed. Rio de Janeiro: Forense,
2021, p. 201.

26 Assim dispde o § 2° do art. 11 da Lei n. 4.320/1964.
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Da mesma forma, se o governo pretender, com a emissao de titulos, ndo a co-
mercializagdo no mercado financeiro, mas, ao revés, a criagdo de moeda, incorrera
em um processo conhecido como “monetizagio da divida”, que nada mais é que o
financiamento do déficit pela criagdo de moeda. Nesse caso, Olivier Blanchard escla-
rece que dado governo pode emitir titulos e vendé-los para o BC, que, por sua vez,
entregara moeda criada ao governo para que esse ultimo financie seu déficit.”

Conforme ja alertado antes, ndo nos concentraremos em analises de teorias eco-
ndmicas, mas, em razao das consequéncias relevantes que o endividamento publico
pode ocasionar, em especial, no que se refere a concretiza¢ao de direitos fundamen-
tais individuais e sociais, ndo se pode deixar de considerar a possibilidade de haver
algum tipo de controle (inclusive o judicial) sobre essa op¢ao de politica econdmica,
0 que sera mais bem-explorado nos capitulos finais da presente obra. Ademais, sem
se fazer nenhum juizo valorativo quanto ao endividamento publico ser bom ou ruim,
¢ importante atentarmos para o que cada vertente economica sugere a esse respeito,
cujo exame serd realizado ja a partir do préximo item.

1.2 COMO AS DIVERSAS DOUTRINAS ECONOMICAS ENCARAM
O ENDIVIDAMENTO

Inicialmente, é importante esclarecer que interessa ao Direito conhecer as prin-
cipais diretrizes e premissas econdmicas, pois a ideologia assumida pelo intérprete
tem o conddo de efetivamente construir uma norma juridica que privilegie uma ou
outra orientagao da Economia, uma vez que o jurista também esta sujeito as influén-
cias e preferéncias das ciéncias pré-juridicas. Em outros termos, a ideologia econdmi-
ca do intérprete acaba por afetar a interpretacdo das normas juridicas fiscais.”®

Isto posto, ndo se pode deixar de analisar, ainda que de modo sintético, as
principais correntes economico-filoséficas que, resumidamente, podem ser subdi-
vididas em concepgdes otimistas e pessimistas do crédito publico. Assim, autores
mercantilistas do século XVIII consideravam o crédito, com algumas variantes,
“um fator de enriquecimento das nagdes, [...], na medida em que se estaria, apenas,
em presenca de pagamentos feitos pela mao esquerda a mao direita”.*

Como os mercantilistas, em regra, eram homens de negocios e administrado-
res publicos e, por conseguinte, mais voltados para problemas concretos, e nao para
grandes construgdes tedricas, no campo econdmico, defendiam a industrializagao

27 BLANCHARD, Olivier. Macroeconomia. Traduc¢do de Luciana do Amaral Teixeira. 5. ed.

Sao Paulo: Pearson Prentice Hall, 2011, p. 445.

Para maiores detalhes, ver item 4.1.2 (A ideologia do intérprete) no capitulo 4.

29 LEROY-BEALIEU, Paul. Traité de la science des finances. 4. ed. Paris: Guillaumin, 1888,
t. I, p. 210.
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e a adogdo de medidas aduaneiras protecionistas, de modo a manter a riqueza cir-
cunscrita aos respectivos territorios de seus Estados nacionais. Ocorre que era pre-
ciso um consideravel volume de recursos para fortalecer as manufaturas, proteger
o mercado nacional, desenvolver a marinha e conquistar os mercados coloniais.
Dai por que os mercantilistas defendiam a “abundéncia de moeda”, que era vista
como benéfica para os comerciantes porque facilitava a obten¢ao de empréstimos.
Reconheciam, assim, a importancia da interven¢ao do Estado como um garantidor
da moeda em circulagdo e dos contratos de créditos firmados, além de sua agao
regulamentadora por atuar como um organizador da atividade econdmica.*

Por sua vez, os cldssicos (Adam Smith, David Hume e David Ricardo) diri-
giam suas propostas contra as ideias centrais do mercantilismo - intervencionis-
mo estatal, controle do comércio exterior, balanga comercial positiva, monopdlios,
posse do dinheiro (prata e ouro) em si como riqueza —, defendendo que a real fonte
de crescimento econdmico das nagdes era a produgdo e o comércio desenvolvidos,
em um sistema de mercado livre e competitivo, por meio da especializagdo e divi-
sdo social do trabalho.

O papel a ser exercido pelo Estado ¢, para Adam Smith, fundamental para ga-
rantir a propria liberdade do mercado. Sua ideia central, com relagdo a intervengao
estatal na economia, ¢ a da garantia das liberdades individuais. Assim, ele defendia
um papel para o Estado, mas de importancia fundamental, cuja participagao direta
na economia deveria ser excepcional, como o estabelecimento de empresas publi-
cas para o desempenho de determinadas atividades, quando os individuos jamais
pudessem estabelecé-las ou manté-las, que era o caso, por exemplo, do sistema
postal. Para Adam Smith, o papel positivo do Estado se daria, aprioristicamente,
nas defesas externa e interna, na administracao da Justica, na producao de bens e
servigos essenciais e na tarefa de assegurar o bom funcionamento do mercado livre
e competitivo.

Carlos Alexandre de Azevedo Campos destaca critica de Maurice Masoin no
sentido de que “a escola liberal se apoderou desta tese, porém tratou de limitar o
seu alcance”. Assim, ha distingdo das teorias libertarias atuais em relacao a teoria
de Adam Smith. Mesmo propugnando um papel limitado ao governo, Smith de-
fendeu leis e regulagdes que protegessem os mais pobres, assegurassem o bom fun-
cionamento do mercado e promovessem o bem-estar social; ressaltou a importan-
cia da classe trabalhadora e de bons saldrios para o progresso econdémico; afirmou
o dever estatal no campo da educagio e considerou necessaria a tributagdo, mesmo

30 NUNES, Antonio José Avelds. Uma volta ao mundo das ideias econémicas. Portugal:

Almedina, 2008, p. 61-73.
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essencial, para a cobertura dessas tarefas. Nao foi, portanto, ao contrario do que
aponta o senso comum, um “puro libertario”.*

Com relagdo especificamente ao endividamento publico, Smith era muito
refratario a esse tipo de obtencdo de receita pelo Estado, talvez em razdo de sua
perceptivel inconformidade com o que denominava “gastos com individuos nao
produtivos”. Nessa categoria dos improdutivos, Smith elencava uma parte conside-
ravel da sociedade da época:

Assim sdo as pessoas que compdem uma numerosa e espléndida corte, um grande
estabelecimento eclesidstico, grandes esquadras e exércitos que, em tempo de paz,
nada produzem e que, em tempo de guerra, nada adquirem que possa compensar
a despesa de sua manutencio, mesmo enquanto dura a guerra. Tais pessoas, como
nada produzem, sdo todas mantidas pelo trabalho de outrem.*? (tradugdo nossa)

E cristalina a preocupagdo de Smith com o tipo de gasto realizado pelo Estado,
tendo verificado, em alguns paises por ele pesquisados, que respectiva renda ordinaria,
a cada ano, ficava mais comprometida com o pagamento dos juros das dividas publicas
e das amortizagdes de parte do capital daqueles débitos, o que, inevitavelmente, exigia
mais pagamento de impostos pela populagdo.” Dai sua defesa por um “estado mini-
mo’, isto é, um Estado que nao fosse perduldrio ou voltado para a priorizagao de gastos
que ndo gerassem uma riqueza real direcionada ao crescimento econémico do pais.

Em acerada critica aos mercantilistas, Adam Smith rejeitava a 16gica de que o
endividamento publico nao era pernicioso, pois, para estes, o pagamento da divida
nada mais era o que “a mao direita pagava com a esquerda’, ou seja, desde que o
dinheiro ndo saisse do pais, seria apenas parte da renda de um conjunto de habitantes
que era transferida para outro, motivo pelo qual a nagao “néo ficava um céntimo
mais pobre”. Para Smith, mesmo a divida interna era danosa para as finangas
nacionais, pois, com o aumento das taxas de juros, em face do aumento da demanda
por mais créditos, tanto os agricultores como os comerciantes manufatureiros

31 CAMPOS, Carlos Alexandre de Azevedo. Adam Smith. In: CAMPOS, Carlos Alexandre de
Azevedo; CAVALCANTE, Denise Lucena; CALIENDO, Paulo (coord.). Leituras cldssicas
de direito tributdrio. Salvador: Juspodivm, 2018, p. 71.

32 No original: Such are the people who make up a large and splendid court, a large ecclesiastical

establishment, large fleets and armies, who, in time of peace, produce nothing, and who in

time of war acquire nothing that can compensate for the expense of their maintenance, even

while the war lasts. Such people, since they produce nothing, are all maintained by the labor

of others (SMITH, Adam. An inquiry into the nature and causes of the wealth of nation.

Book II. Amsterdam: Metalibri, 2007, p. 267).

33 SMITH, Adam. An inquiry into the nature and causes of the wealth of nation. Book V.
Amsterdam: Metalibri, 2007, p. 556.

44



O endividamento publico e

(as classes sociais que verdadeiramente produziam riqueza) teriam sua renda
diminuida, fazendo o pais, como um todo, empobrecer.*

Apds a Grande Depressao e, em especial, apos a Segunda Guerra, entram em
cena as ideias de John Maynard Keynes em contraposi¢cao aos postulados classicos
até entdo vigentes. Em linhas gerais, para ultrapassar as situagdes de insuficiéncia
da demanda (ou da “procura efetiva”), Keynes defendia uma ampla e coordenada
intervencao estatal, que, por meio principalmente da politica fiscal, pudesse estabi-
lizar as flutuagdes da economia para promover o crescimento econémico e o pleno
emprego, a estabilidade dos pregos e o equilibrio da balan¢a de pagamentos, a par
da redistribui¢do do rendimento em beneficios dos mais pobres.*

A criagdo do “estado-providéncia” ou do welfare state, defendido pelo autor,
assentado na redistribui¢ao da riqueza, no reconhecimento de direitos econdémicos
e sociais aos trabalhadores e na implantacdo de sistemas publicos de sistemas de
seguranga social, por certo, exigia um consideravel volume de recursos e gastos
estatais, que ele considerava extremamente necessarios para conter as crises
ciclicas do capitalismo. E, como as crises e seus efeitos perniciosos se fazem sentir
em periodos reduzidos, a politica econdmica deve adotar uma perspectiva de curto
prazo. Afinal, “in the long run we are all dead”>

As ideias de John Maynard Keynes foram aprofundadas, posteriormente, pe-
los estudos das finangas funcionais, a partir da década de 1940, sobretudo com
Alvin Hansen? e Abba Lerner,* que afirmam a existéncia de profundas diferencas
em relacdo as premissas classicas, realcando a distingao entre endividamento pu-
blico e privado, interno e externo e, ainda, a contestagao da existéncia de um efeito
de transferéncia de onus entre geragdes.

A partir da consideragdo de um papel estabilizador de economias instaveis, por
parte da divida publica, a teoria monetaria moderna ¢ orientada para a intervengao
estatal como saida para ciclos depressivos. Partindo do modelo keynesiano, para que
uma economia deprimida possa se recuperar, ¢ necessario que a demanda agregada
volte a crescer. No entanto, muito dificilmente essa recuperagdo acontece por meio
do gasto privado. O consumo néo se recupera sem que antes a renda da economia
volte a crescer. O investimento privado ndo aumenta sem que antes as oportunidades

** SMITH, Adam. An inquiry into the nature and causes of the wealth of nation. Book V.
Amsterdam: Metalibri, 2007, p. 628.

NUNES, Anténio José Avelas. Uma volta ao mundo das ideias econdmicas. Portugal:
Almedina, 2008, p. 430.

KEYNES, John Maynard. A tract on monetary reform. Cambridge: Cambridge University
Press, 1989, v. IV, p. 65.

* HANSEN, Alvim. Fiscal policy and businesscycles. Harper’s Magazine, p. 489-500, 1942.
38 LERNER, Abba. Functional finance and the federal debt. Social Research, p. 38-51, 1943.
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de vender lucrativamente reaparecam. As instituigdes bancdrias ndo aumentam a
oferta de crédito sem que percebam, antes, uma recupera¢ao na renda dos tomadores
de empréstimos que a0 menos lhes permita pagar os juros sobre os empréstimos. As-
sim, governos monetariamente soberanos podem (e devem) gastar e emprestar mais
exatamente em cendrios econdmicos depressivos.*

No fim da década de 1950, reabilitam-se as proposi¢des classicas, especialmente
com James Buchanan,” que rejeitava com veeméncia os “trés baluartes da nova
ortodoxia”.*! Nesse sentido, Eduardo Manuel Hintze da Paz Ferreira aduz que:

Contra esses pontos de partida, Buchanan vai sustentar posi¢des radicalmente
opostas, defendendo que o Onus resultante da contra¢ao de empréstimos é sem-
pre transferido para as gerages futuras, que a assimila¢do entre empréstimos
publicos e privados é, no essencial, verdadeira e que ndo hd lugar a distinguir
entre divida interna e divida externa, no que diz respeito ao efeito de transmis-
sdo de 6nus.*

Surge, por conseguinte, uma questdo de expressiva relevancia ética, referente
a justica entre geragdes e as transferéncias intergeracionais de encargos, além de se
relacionar aos efeitos de redistribuigdo numa mesma geragao.*

No inicio da década de 1970, verificaram-se situagdes caracterizadas por um
ritmo acentuado de subida dos precos (inflagdo crescente), apesar de uma taxa de
desemprego relativamente elevada e crescente, além de taxas decrescentes (por ve-
zes nulas) de crescimento do produto nacional bruto (PNB), dando-se inicio a era
da estagflagdo. Juntamente a inflagdo, renova-se a ascensao do monetarismo, mar-
cando um ponto de viragem a favor das correntes neoliberais.**

Fié¢is ao idedrio liberal do laissez-faire e da mao invisivel do mercado, os
neoliberais dos nossos dias defendem que as economias capitalistas tendem
espontaneamente para o equilibrio de pleno emprego, razdo pela qual nao precisam
ser reguladas por agdes estatais, com suas respectivas despesas governamentais.

3% DALTO, Fabiano A. S. et al. Teoria monetdria moderna: a chave para uma economia a ser-
vigo das pessoas. Fortaleza: Nova Civiliza¢do, 2020, p. 236.

“0 BUCHANAN, James. External and internal public debt. The American Economic Review,
v. XLVII, p. 995-1000, 1957.

4T James Buchanan se referia aos heterodoxos como “novos” ortodoxos.

*2 FERREIRA, Eduardo Manuel Hintze da Paz. Da divida piiblica e das garantias dos credores
do Estado. Coimbra: Almedina, 1995, p. 61.

“3 A repercussio da divida publica para a questdo intergeracional sera analisada mais acentu-
adamente no item 2.1 (Justica intergeracional e Desenvolvimento), no capitulo 2.

“* NUNES, Antonio José Avelas. Uma volta ao mundo das ideias econdmicas. Portugal:
Almedina, 2008, p. 435.
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Sao, portanto, defensores das politicas fiscais de austeridade, bem como da
conten¢ao de gastos e dos indices de endividamento publicos.

Pode-se dizer que, hoje, as ideias neocldssicas predominam e orientam as fi-
nangas de praticamente todos os paises ocidentais que adotam o regime democra-
tico. As regras fiscais sugeridas pelo Fundo Monetario Nacional, inclusive, abran-
gem quatro direcionamentos: equilibrio or¢amentdrio; endividamento; despesas; e
receitas. Todos voltados para a imposicao de restricdes duradouras a politica fiscal,
por meio de limites numéricos, visando corrigir o viés do déficit e conter as pres-
sOes para o excesso de gastos, “especialmente em tempos de normalidade, de modo
a garantir a responsabilidade fiscal e a sustentabilidade da divida”.**

Dai por que os ordenamentos juridicos desses paises tendem a abarcar esse viés
econdmico, com a inser¢do de suas premissas nas diversas leis que legitimam a con-
tengdo de gastos publicos, a criagdo de limites ao endividamento e o estimulo ao
equilibrio orcamentario, como se observa, a titulo de exemplo, na LRF no Brasil.

1.3 CARATER MULTIDISCIPLINAR DO ENDIVIDAMENTO PUBLICO

O endividamento publico é um tema em que a discussdo sobre a aproximagao
entre Direito e demais ciéncias — em especial, Economia e Financas Publicas — as-
sume contornos bastante expressivos e, a depender da corrente doutrinaria adota-
da, podera ocasionar interpretagdes com alto grau de diversidade e discordancia.

A celeuma perpassa a delimita¢ao do objeto do Direito Financeiro — ambito
em que esta incluso o estudo da divida publica -, que, a propdsito, ndo é uma tarefa
simples. Quando se trata deste assunto especifico — escolha metodolégica referente
a técnica de estudo do fendmeno financeiro -, ndo se pode deixar de fazer mengao
a literatura italiana das primeiras décadas do século XX e, sobretudo, as escolas de
Pavia e de Napoles.

Os correligionarios das referidas escolas contrapunham-se quanto ao estudo
integrado das Finangas e do Direito, sendo certo que os catedraticos de Napoles —
com destaque para Achille Donato Giannini, discipulo de Ranelletti - defendiam
sua rigorosa separacgdo epistemologica; enquanto os docentes de Pavia, em especial
Benvenuto Griziotti, enfatizavam o seu carater interdisciplinar.

Para Benvenuto Griziotti, a Ciéncia das Financas e o Direito Financeiro es-
tudam exatamente o mesmo fenémeno - o financeiro, que, por sua vez, ¢ forma-
do por aspectos politicos, econdmicos e juridicos, motivo pelo qual a metodologia
mais adequada ¢ a inseparabilidade da aprendizagem de cada um desses elementos

*> IMF. International Monetary Fund. Fiscal rules and fiscal councils. Disponivel em: https://

www.imf.org/external/datamapper/datasets/FR_FC. Acesso em: 20 jan. 2025.
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tendo em vista que a Ciéncia das Finangas ¢ a “ciéncia do conjunto”, isto é, nao se
pode deixar de reconhecer a complexidade de seu carater global ou unitario.

Nesse sentido, o autor considerava que a interpretagdo funcional do fendmeno
financeiro representava um progresso em relagdo a outros métodos até entdo utili-
zados, uma vez que implicava uma pesquisa mais exata e segura sobre aquelas que
se restringiam a mera verificacao da ratio legis, isto ¢é, da inten¢ao do legislador.
Ao considerar todos os elementos que compdem o fendmeno financeiro - politico,
econdmico-social, juridico e técnico -, o jurista, perpassando a abstragdo da nor-
ma quando a aplica ao caso concreto, consegue obter tanto a certeza como a justica
na sua atividade interpretativa, sem sacrificar uma ou outra.*

Em contraposi¢ao a visdo de Griziotti, Achille Donato Giannini defendia “a
completa impossibilidade — do ponto de vista tedrico e pragmatico - de fundir
em uma unica ciéncia o Direito Financeiro e a Economia”.*’ Apesar de reconhecer
que a atividade financeira estatal é formada por aspectos politicos, econdmicos e
sociais, Giannini ndo admitia a fusdo entre esses elementos e o elemento juridico.
Para ele, qualquer tentativa de agregacao da Economia e do Direito Financeiro
em uma ciéncia Unica seria o equivalente a “combinar quimicamente a madeira
com o ferro”, ainda que aceitasse que as acep¢des econdmicas fossem uteis para
determinar o objeto de um imposto, servindo de guia para o legislador, ou como
instrumento de interpretacdo da norma tributaria.*®

A teoria autonomista de Achille Donato Giannini, que apartava o Direito Fi-
nanceiro das demais ciéncias, acabou por prevalecer diante da teoria integrada e
global de Grizzioti;* porém, nio se pode olvidar que, ainda que Giannini e seus
discipulos ressaltassem que o fendmeno financeiro deveria ser analisado pelo ju-
rista com seus métodos e principios proprios, nenhum deles negava as estreitas
conexOes entre o Direito Financeiro e a Ciéncia das Financas.®

¢ GRIZIOTTL Benvenuto. Saggi sul rinnovamento dello studio della scienza delle finanze e
del diritto finanziario. Milano: Dott. A. Giuffre, 1953, p. 427.

4 TEODOROVICZ, Jeferson; GRIZIOTTI, Benvenuto. In: CAMPOS, Carlos Alexandre de
Azevedo; CAVALCANTE, Denise Lucena; CALIENDO, Paulo (coord.). Leituras cldssicas
de direito tributdrio. Salvador: JusPodivm, 2018, p. 148.

*® GIANNINI, Achille Donato. I concetti fondamentali del diritto tributario. Torino: Torinese,

1956, p. 13.

AMATUCCI, Andrea. Historia de la ensefianza del derecho financiero publico en Italia. In:

D’AMATI, Nicola; AMATUCCI, Andrea (org.). Historia del derecho de la hacienda puiblica

y del derecho tributdrio en Italia. Bogota-Colombia: Temis, 2004, p. 135-136.

%0 Nesse sentido, Jeferson Teodorovicz faz remissdo a varios autores, como: Louis Trotabas,
Ernst Blumenstein, Gustavo Ingrosso, Ezio Vanoni, Antonio Berliri, Dino Jarach, Valdés
Costa, Mario Pugliese, Fonrouge e Fernando Sainz de Bunjanda (TEODOROVICZ, Jeferson;
GRIZIOTTI, Benvenuto. In: CAMPOS, Carlos Alexandre de Azevedo; CAVALCANTE,
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Fato é que o reconhecimento da autonomia didatica e cientifica do Direito Fi-
nanceiro nao impede que cada aspecto do fendmeno financeiro possa ser, ao mes-
mo tempo, estudado individual e conjuntamente. Em outras palavras, o uso das
premissas e metodologias do aspecto juridico ndo impede que sejam considerados
os conceitos e conclusdes das demais ciéncias que estudam o fendmeno financeiro.
Assim, os dados fornecidos pela Economia ou pela Ciéncia das Finangas podem
ser reconhecidos tanto pelo legislador, quando da criagdo da norma juridica, como
pelo aplicador da lei, quando do processo interpretativo.

De fato, a analise restrita ao carater normativo-positivista do texto legal pode
conduzir a resultados exegéticos que ndo encontrem amparo no mundo dos fatos
ou com a propria finalidade do ordenamento juridico. A titulo de exemplo, Achil-
le Donato Giannini, ao recusar a teoria da causalidade defendida por Benvenuto
Griziotti,” reconhece que o tributo é pura e simplesmente um valor exigido pelo
Estado, com fundamento em seu poder de império, para prover as despesas gover-
namentais. Entretanto, se as referidas despesas “sao boas ou ruins, se sao voltadas
para o interesse de todos ou somente de alguns”, em verdade, essas sdo questdes
que fogem da juridicidade, que podem, sim, levar a consequéncias politicas, mas
nunca a nulidade da exigéncia.”

Ocorre que, quando a Constitui¢do Italiana, em seu art. 53, determina que
“todos devem contribuir com as despesas publicas em razdo de suas capacidades

Denise Lucena; CALIENDO, Paulo (org.). Leituras cldssicas de direito tributdrio. Salvador:
JusPodivm, 2018, p. 150).

Donovan Lessa e Pedro Lameirdo esclarecem que, em um primeiro momento, Griziotti
desenvolveu sua teoria no sentido de que a causa juridica do imposto seria a participagdo
do contribuinte nas vantagens gerais e particulares propiciadas pelo Estado, isto é, seriam
justamente essas vantagens decorrentes das prestagdes do Estado que permitiriam aos in-
dividuos desenvolver seus direitos e produzir suas riquezas, dando-lhes a capacidade de
contribuir com o Estado. Posteriormente, Griziotti levou em consideracdo os estudos de
Dino Jarach, que também se preocupou em identificar a causa da exigéncia dos impostos
para além da simples verificacdo da ocorréncia da hipétese de incidéncia prevista em lei,
uma vez que o Estado nio seria livre para eleger qualquer situa¢do como geradora do pa-
gamento de impostos, mas que caberia ao legislador escolher como fato gerador hipéteses
que, necessariamente, estariam ligadas a existéncia de riqueza por parte do contribuin-
te, isto é, a causa juridica do imposto seria a capacidade contributiva (LESSA, Donavan;
LAMEIRAO, Pedro; GRIZIOTTI, Benvenuto. In: CAMPOS, Carlos Alexandre de Azevedo;
CAVALCANTE, Denise Lucena; CALIENDO, Paulo (coord.). Leituras cldssicas de direito
tributdrio. Salvador: JusPodivm, 2018, p. 395-396).

2 GIANNINTI, Achille Donato. I concetti fondamentali del diritto tributario. Torino: Torinese,

1956, p. 73-74.
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contributivas” (traducdo nossa),” estd, em certo sentido, atrelando a arrecadagio
tributaria aos gastos publicos efetivados em prol de toda a sociedade. A finalidade
dos tributos é prioritariamente arrecadatdria, ndo para satisfazer o interesse de
alguns, mas sim o interesse de todos, até porque todos devem contribuir com as
despesas do Estado. Ainda que determinados grupos ou individuos venham a
ser mais beneficiados com a promogéao de politicas publicas, nada obstante, essa
diferenciagdo deve estar em consonincia com os demais valores previstos no
ordenamento juridico, que, no caso italiano, indica a capacidade contributiva como
meio de afericdo. Melhor dizendo, é plenamente possivel que as escolhas quanto
a aplicagdo dos recursos tributarios sejam contestadas com base nos parametros
estabelecidos pelo ordenamento juridico, ndo havendo que as restringir aos efeitos
politicos, sociais ou econdmicos.

A controvérsia italiana acabou sendo discutida por juristas de outros paises,
inclusive brasileiros, e alguns defenderam a interdisciplinaridade entre o Direito
Financeiro e as demais ciéncias e outros, nao. Nesse sentido, Alfredo Becker faz
contundente critica ao estudo conjunto da Ciéncia das Financas e do Direito Fi-
nanceiro, expondo que o ensino de ambas as disciplinas “reunido em uma unica
catedra é uma situacdo empirica que perdura ha quase um século”.** Fazendo re-
missdo ao Direito italiano, esclarece que a lei de organizagdo universitdria criou a
catedra “Ciéncia das Financas e Direito Financeiro” a partir do ano académico de
1886-1887, o que, segundo Romanelli, professor da Universidade de Napoles, “pro-
vocou uma irracional deformagdo nos métodos de trabalho de cada Ciéncia, cujo

resultado foi a confusio e o retrocesso nas investigagoes de ambas”.”

Em adesdo as criticas referentes a unificacao do estudo da Ciéncia das Fi-
nangas e do Direito Financeiro, Dino Jarah e Fernando Sainz de Bujanda susten-
tam que o Direito Financeiro, apesar de ministrado tanto nas faculdades juridicas
como nas faculdades de Economia, deve ter um enfoque singular uma vez que

>3 No original: Articolo 53. Tutti sono tenuti a concorrere alle spese pubbliche in ragione della loro ca-

pacita contributiva ITALIA. Costituzione Italiana: Edizione in Lingua Portoghese. Disponivel
em: https://www.senato.it/sites/default/files/media-documents/COST_PORTOGHESE.pdf.
Acesso em: 8 fev. 2025).

>* BECKER, Alfredo Augusto. Teoria geral do direito tributdrio. 4. ed. Sao Paulo: Noeses,
2007, p. 24. O autor faz referéncia as décadas anteriores as Primeiras Jornadas Latino-
Americanas de Direito Tributario, realizadas em Montevideo, em 1956, que, entre as re-
comendagdes aprovadas, incluiu-se a separacao didatica entre Direito Tributdrio e Ciéncia
das Financas.

»> BECKER, Alfredo Augusto apud ROMANELLI-GRIMALDI. Metodologia del derecho fi-
nanciera. Revista de Derecho Financiero y de Haciendo Pubiica, Madrid, v. XI, fasc. 42, jun.
1961, especialmente p. 736-737, 774, 780, p. 24-25.
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Direito e Economia tém premissas e metodologias préprias. Dai por que defendem
a separagdo didatica e cientifica das duas cadeiras.*

Em sintese, pode-se considerar que as criticas ao ensino conjunto de discipli-
nas juridicas e das oriundas dos demais ramos das ciéncias sejam um embrido da
divergéncia doutrindria, surgida posteriormente, relativa a considera¢ao - ou nao
— de pressupostos interdisciplinares no 4&mbito do Direito. Afinal, ao se interpretar
uma norma juridica fiscal, deve-se promover uma separagao rigorosa entre as Fi-
nangas Publicas e o Direito Financeiro?

Alfredo Becker responderia afirmativamente a indagacéo, pois, para ele, essa
cisdo estanque “é de importancia vital, pois o contbio do Direito Tributdrio com a
Ciéncia das Finangas provoca a gestagdo de um ser hibrido e teratoldgico: o Direito
Tributario invertebrado”.” Por sua vez, um autor adepto da doutrina construti-
vista, que parte da premissa de que a interpretagdo do Direito Tributario deve se
coadunar com a realidade econdmica, como sucede com Amilcar de Araujo Fal-
cdo, por certo, ndo defenderia uma separagao rigida entre as Finangas Publicas e o
Direito Financeiro, pois pondera que, na interpretagio das regras fiscais, devemos
considerar as questoes politicas e econdmico-financeiras para alcancar - e nao
para corrigir ou alterar — a determinagdo da lei.

Desse modo, as normas de Direito Tributdrio — assim como as de Direito Fi-
nanceiro — nao se sujeitam a interpretagdes aprioristicas ou dotadas de aplicagao de
alguma técnica exegética especial, por exemplo, direcionadas a favorecer os contri-
buintes ou o Fisco, sendo certo que, ap6s a criagdo da norma, esta passa a ser au-
tonoma, com potencialidade de reger todos os casos, mesmo aqueles nao previstos
inicialmente pelo legislador.*®

Da mesma forma, Aliomar Baleeiro, ainda que reconhecesse a intensa diver-
géncia doutrindria quanto a natureza dos vinculos entre a Ciéncia das Finangas e
o Direito Financeiro, admitia que a conexdo entre ambas as disciplinas assumia
«f oo~ .1 . A

feicdo umbilical, desde que uma e outra cuidam dos mesmos fendmenos, embora
os contemplem de angulos diferentes”.”

Em suma, a interpretagdo da lei fiscal admite todos os métodos e processos utili-
zados pelos demais ramos do Direito. Assevere-se, no entanto, que, assim como ocorre

°¢ JARACH, Dino. Curso superior de derecho tributario. Buenos Aires, 1957, v. I, p. 5.
BUJANDA, Fernando Sainz de. Hacienda y derecho, Madrid, p. 47-137, 1962.

>7 BECKER, Alfredo Augusto. Teoria geral do direito tributdrio. 4. ed. Sdo Paulo: Noeses,
2007, p. 26.

FALCAO, Amilcar de Aratjo. Interpretagio e integracdo da lei tributéria. Revista de Direito
Administrativo, n. 40, p. 24-37, 1955.
> BALEEIRO, Aliomar. Direito tributdrio brasileiro. Rio de Janeiro: Forense, 1970, p. 7.
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com as demais especialidades juridicas, o Direito Financeiro deve ser compreendido
com um olhar voltado para algumas peculiaridades de ordem econémico-financeira
que acabam por direcionar tanto sua criagdo como sua exegese. Ao se pretender apar-
tar por completo a relagdo juridica financeira da Economia ou das Finangas Publicas,
corre-se 0 sério risco de afastar o Direito da realidade econdmica, politica e social.

A titulo de ilustragao, na Exposi¢ao de Motivos ao Projeto de Lei Complemen-
tar (PLP) 18 de 1999 — do qual decorreria a aprovagao posterior da Lei Comple-
mentar (LC) 101 de 2000, conhecida como LRF -, os entdo Ministros do Or¢a-
mento e Gestdo, da Fazenda e da Previdéncia e Assisténcia Social submeteram, a
consideracao do Presidente da Republica, os principais objetivos do referido Pro-
jeto de Lei (PL), a saber: necessidade de drastica redugdo do déficit publico; estabi-
lizagao do montante da divida publica em relacdo ao produto interno bruto (PIB);
consolidagdo de um novo regime fiscal no pais, compativel com a estabilidade de
precos e o desenvolvimento sustentavel; disciplina dos efeitos macroecondémicos
decorrentes do uso dos recursos publicos etc.

Em acréscimo, reconhecendo a complexidade dos temas, informaram que o
referido PL fora submetido a processos de consulta publica, com representantes dos
demais entes federativos, das agéncias multilaterais de crédito e de toda a sociedade
brasileira, sendo certo que “o anteprojeto foi também objeto de debate no Semina-
rio de Financas Publicas, promovido pela Comissdo Econémica das Na¢oes Unidas
para a América Latina - CEPAL”.*

Da simples leitura da mencionada exposi¢ao, fica evidente a correlagdo entre
os multiplos ramos do conhecimento para além do juridico, o que significa reco-
nhecer o carater multidisciplinar da LRF que instituiu um novo regime fiscal no
pais com forte concentra¢do no controle de gastos publicos, dos indices de endi-
vidamento e do crescimento de despesas continuadas, isto ¢, com a prevaléncia
de uma politica fiscal restritiva. Sem adentrar no mérito se a referida escolha foi a
mais adequada ou nao, o fato é que o legislador incorporou uma determinada dire-
triz de politica macroeconomica. Por certo, poderia ter optado por outro caminho,

60 BRASIL. Projeto de Lei Complementar 18, de 1999. Regula o art. 163, incisos I, I, I[ITe IV, e
o art. 169 da Constitui¢do Federal, dispde sobre principios fundamentais e normas gerais
de financas publicas e estabelece o regime de gestéo fiscal responsavel, bem assim altera a
Lei Complementar 64, de 18 de maio de 1990. Disponivel em: https://www.congressonacio-
nal.leg.br/materias/materias-bicamerais/-/ver/plp-18-1999. Acesso em: 4 fev. 2025.

61 BRASIL. Lei Complementar 101, de 4 de maio de 2000. Estabelece normas de finangas pu-
blicas voltadas para a responsabilidade na gestdo fiscal e da outras providéncias. Disponivel
em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/lcpl01.htm. Acesso em: 4 fev. 2025.

52 BRASIL. Exposi¢cido de Motivos do Projeto de Lei Complementar n. 18/99. Revista Juridica

Virtual, Brasilia, v. 1, n. 1, maio 1999.
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mas, naquele momento, entre as alternativas possiveis, preferiu adotar as orienta-
¢Oes de uma politica econdmica de austeridade.

Mesmo reconhecendo que as demais ciéncias oferecem a matéria-prima
(dados) para a elaboragdo da regra juridica, Alfredo Becker compreende que os
principios, conceitos, categorias e diretrizes da disciplina pré-juridica, “ao entra-
rem no mundo juridico, passam a ter um contetdo juridico que néo ¢é e nem pode
mais ser aquele contetido original e peculiar a Ciéncia pré-juridica (ex.: Finangas
Publicas)”.®

Em razao disso, um jurista deve evitar a contaminagao de sua atitude mental
quando interpreta uma norma juridica criada com base em dados oriundos das
demais ciéncias tendo em vista que a lei cientifica, voltada para a comprova¢ao de
fatos (busca da realidade, o “ser”), ¢ diferente da lei juridica, cuja regra de conduta é
amparada pelo “dever-ser”, ainda que nao condizente com a realidade factual. Dai
por que “toda a regra juridica supde uma tensdo ou possibilidade de tensdo entre a
conduta que ela impde e a realidade social”.%*

Por conseguinte, ainda que o legislador utilize os dados fornecidos pelas de-
mais ciéncias, o Direito Positivo ndo é uma realidade, mas sim um instrumento
de convivéncia social que pode, inclusive, ir de encontro a verdade, exatamente
porque o Direito ¢ uma ficgdo ou, ainda, uma realidade artificial. Lembra o autor
que “o Direito Positivo divorciado da verdade nao morre”,*® cabendo ao Judiciario,
ao aplicar a lei, investigar a hipotese de incidéncia e a regra juridica a ela aplicavel,
esclarecendo os efeitos juridicos dai oriundos; nao devendo, no entanto, reexami-
nar a valoragao prévia do legislador, ainda que a pretexto de adequagao historica,

sob pena da “perda da certeza do Direito”.*®

Em primeiro lugar, é de dificil compreensdo a existéncia de uma norma juri-
dica totalmente apartada da realidade fatica até porque, como reconhece o proprio
autor, a norma é criada a partir da “matéria-prima” fornecida pelas demais cién-
cias. Consideremos um exemplo hipotético em que, para o enfrentamento de uma
crise econdmico-financeira, o legislador necessite criar regras juridicas para ob-
ter um ambiente de normalizagao das relagdes sociais e econdmicas. Imaginemos
que a Ciéncia Econémica proponha duas solugdes: uma primeira, voltada para a

6 BECKER, Alfredo Augusto. Teoria geral do direito tributdrio. 4. ed. Sdo Paulo: Noeses,
2007, p. 49.

¢4 BECKER, Alfredo Augusto. Teoria geral do direito tributdrio. 4. ed. Sdo Paulo: Noeses,
2007, p. 61.

% BECKER, Alfredo Augusto. Teoria geral do direito tributdrio. 4. ed. Sdo Paulo: Noeses,
2007, p. 77.

6 BECKER, Alfredo Augusto. Teoria geral do direito tributdrio. 4. ed. Sdo Paulo: Noeses,
2007, p. 84.
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conten¢ao de gastos publicos, sendo necessaria, portanto, a adogao de uma politi-
ca macroecondmica voltada especificamente para atingir esse resultado, ou seja, a
instituicdo de um aumento da taxa basica de juros que pode ser combinado com
um aumento de tributos e uma diminuicao das politicas publicas voltadas para a
populagao, solu¢do que, geralmente, é recomendada por uma vertente econdmica
de viés ortodoxo.

Ja a segunda proposta seria em sentido diametralmente oposto, optando-se pela
efetivagdo do aumento dos gastos publicos de modo a se alcangar um crescimento
sustentavel da Economia, com a ampliacao de recursos para todos os agentes eco-
ndmicos. Para isso, seria mais condizente privilegiar uma politica macroeconémica
expansiva, com a diminuicao da taxa basica de juros, além da diminuigao de tributos
e injegdo de recursos publicos nas politicas governamentais de fomento, conforme
orienta a corrente econdmica conhecida como “heterodoxa” ou “keynesiana”.

O legislador, com base nos dados fornecidos por ambas as vertentes eco-
nomicas, pode escolher qualquer das propostas, mas desde que incorpore os
instrumentos sugeridos em cada uma delas para se alcangar os respectivos re-
sultados pretendidos. Assim, ao optar por uma corrente restritiva, o legislador
nao poderia, a titulo de exemplo, aderir aos instrumentos de operacionalidade
propostos pela linha de pensamento oposta. Nesse sentido, seria completamente
incongruente uma lei que objetivasse expressamente a contengdo de gastos pu-
blicos, porém adotasse, para o atingimento desse resultado, uma politica macro-
econdmica de contragdo da taxa basica de juros, da diminuigao de tributos e de
fomento em politicas publicas.

Uma lei com esse grau de contradi¢do estaria completamente desconectada
da realidade. Se considerarmos que os fatos juridicos previstos na norma podem se
dissociar em absoluto dos fatos econdmicos, estariamos aceitando a possibilidade
de existir um ordenamento juridico efetivamente ficticio e que, no exemplo dado,
jamais produziria efeitos juridicos em consonéncia com a realidade econémica ou,
ao menos, com a realidade econdmica pretendida. De que adiantaria uma lei, que
objetiva conter gastos publicos, produzir efeitos juridicos concretos que conduzam
justamente ao aumento desses gastos?

Devemos reconhecer que os fatos econdmicos, quando adentram no mundo
juridico, ao contrario do exposto por Alfredo Becker, ndo assumem uma natureza
diversa da do mundo real. O Direito, por mais que conceba um ideal do “dever-
-ser”, direcionado para a imposicao de regras de conduta, ndo deve se afastar da
realidade, isto é, do “ser” ja alcangado pelas demais ciéncias, sob pena de se tornar
uma simples quimera distante da realidade dos fatos.

Independentemente do resultado da escolha relativa ao posicionamento mais
adequado - ou ndo -, o que precisamos destacar é que a verificacao da “validade”
ou da “juridicidade” de uma norma compreende uma atividade mental e reflexiva
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por parte do intérprete que transcende a mera correlagdo das leis vigentes com o
ordenamento juridico, a qual nem sempre é alcancada mediante uma comparagao
direta e imediata entre a lei e a Constituicao.

Em vista disso, Marco Aurélio Greco, ao ressaltar o carater prospectivo do
Direito voltado para o “dever-ser”, assevera que a “validade” da norma néo esta
circunscrita a uma trivial subsun¢ao da lei 8 norma superior, mas sim ao alcance
do fim visado por ela. Melhor dizendo, a norma deve estar em sintonia com os fins
ou os objetivos previstos na Constitui¢ao.*’

Nessa logica, a Constituigdo Federal de 1988 (CF/1988) estabelece alguns prin-
cipios que direcionam a atividade econémica do pais; entre os quais, evidenciam-se a
protecdo da propriedade privada e da livre iniciativa conjugada com a busca do pleno
emprego.®® Nitido, portanto, que uma lei fiscal deve ser orientada para harmonizar to-
dos esses valores incorporados pelo constituinte. Da mesma forma, deve conduzir as
escolhas praticas de politica econdmica por 6rgaos e entidades competentes.

Suponhamos que determinada politica econémica, de viés restritivo tanto
monetario como fiscalmente, seja adotada durante anos, com o objetivo de contro-
le dos indices inflacionarios, porém gerando intensa e grave recessao, com todas as
consequéncias dela advindas, inclusive o baixo crescimento economico e altos in-
dices de desemprego. Mesmo que a inflagdo permaneca estabilizada durante todo
o periodo, poderia a referida politica econdmica ser considerada consonante com
as finalidades objetivadas pela Constituicdo? Em outros termos, a lei que instituiu
a politica pode ser considerada “valida” perante a Constituigio?

Nao se trata, previsivelmente, de um questionamento de simples resolugao. Por
certo, os que assumem uma “teoria pura do Direito” defenderiam a constituciona-
lidade da referida lei, uma vez que nao cabe ao intérprete a valoragdo dos objetivos
previamente estabelecidos pelo legislador. Logo, se o efeito juridico esperado pela lei
esta sendo alcancado - o controle da inflagdo —, ndo cabe ao drgao aplicador da lei
questiond-la, com fundamento em sua percepgdo “individual”, de que aquela politica
econdmica esta, por exemplo, ocasionando o aumento do grau de pobreza da popu-
lagdo ou, em outras palavras, que a referida lei é “socialmente injusta”.

¢ GRECO, Marco Aurelio. Contribuicoes (uma figura “sui generis”). Sdo Paulo: Dialética,

2000, p. 42.

Assim dispoe o art. 170 da CF/1988: A ordem econdmica, fundada na valorizagao do traba-
lho humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme
os ditames da justica social, observados os seguintes principios: [...] II — propriedade pri-
vada; IV - livre concorréncia; VIII - busca do pleno emprego; [...] (BRASIL. Constituigdo
(1988). Constitui¢do da Repuiblica Federativa do Brasil de 1988. Disponivel em: http://www.
planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm. Acesso em: 3 fev. 2025).
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Ja aqueles que consideram que o Direito nao deve ser compreendido total-
mente apartado das demais ciéncias e, ainda, que a atividade exegética deve con-
siderar todos os valores encampados pelo ordenamento juridico, em especial, pela
Constitui¢do, no minimo, questionariam os efeitos recessivos de uma politica eco-
nomica que se protrai no tempo, com consequéncias politicas e sociais severas.
Afinal, seria constitucional a ado¢do permanente de uma politica econdmica que
provocasse aumento significativo dos indices de desigualdade social, de modo a
fazer uma parcela significativa da populagao arcar desmesuradamente com seus
efeitos? Ndo seria mais razoavel que cada grupo social arcasse com sua respectiva
parcela de sacrificio para que a politica econdmica obtivesse o devido éxito? Em
sintese, seria constitucional uma politica econdmica que continuamente ignora ou
posterga a busca do pleno emprego?®’

Poder-se-ia indagar se o intérprete, a0 questionar os resultados da politica
econdmica adotada, ndo estaria adentrando em uma seara que nao lhe cabe, isto é,
se a opgao legislativa pelo controle da inflagdo - e ndo pela busca do pleno empre-
go — poderia, na realidade, estar sendo considerada “injusta” por ele, conforme sua
valoracao pessoal.

Marco Aurélio Greco alerta que é frequente se exigir racionalidade tanto da
atividade legislativa como das decisdes judiciais, de modo a assegurar suas apli-
cabilidade e eficacia. Em contrapartida, o eminente mestre chama atengdo para
a existéncia de diversos tipos de racionalidade e, a depender da espécie de racio-
nalidade utilizada, obtém-se resultados bastante dispares quando do exercicio da
atividade interpretativa.

Ocorre que aquela “racionalidade de subsungdo”, tipica do estado de direito,
com clara visdo causalista, em que, ocorridos os pressupostos previstos na norma,
a conduta poderia ser realizada; com as mudangas ocorridas no mundo, deu lugar
a outro tipo de racionalidade, tipica do estado social, de cunho interventivo e que
privilegia os valores sociais como a igualdade e a solidariedade, a qual o autor de-

nomina “racionalidade de fins”.”

Isso significa dizer que, mesmo que uma decisdo judicial se afaste da mera
subsungdo do fato a norma, ela estara revestida de racionalidade quando direcio-
nada para os objetivos que o ordenamento juridico busca alcangar. Néo se trata, in
casu, de um juizo valorativo do intérprete quanto ao que seja ou nao “justica”, mas
sim do alcance daquilo que o ordenamento considera justo.

% No item 4.3 do capitulo 4, analisaremos, de forma mais detalhada, o controle judicial sobre

as escolhas de politicas economicas.

70 GRECO, Marco Aurelio. Contribuigées (uma figura “sui generis”). Sao Paulo: Dialética,

2000, p. 44.
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Retornando ao questionamento anterior, se o ordenamento exige a busca do
pleno emprego, qualquer politica econdmica que venha a ser posta em pratica deve
estar direcionada para atingi-lo, ainda que, no curto prazo, adote medidas que néo
o alcancem temporariamente, porém tenha como alvo persegui-lo e realiza-lo no
médio ou no longo prazo. Conforme ja ressaltado, nao se trata da “visdo pessoal”
do intérprete do que possa ou nao ser considerado uma politica econémica justa,
mas, repise-se, daquilo que o constituinte considerou previamente como parame-
tros justos de direcionamento de uma politica econémica.

1.4 ARCABOUCO JURIDICO BRASILEIRO DA DiVIDA PUBLICA

Antes de adentrarmos na legislagdo que rege as finangas publicas, é impor-
tante especificar os principios estruturantes e as normas gerais que fazem parte
do ordenamento juridico brasileiro. Em sintese, os principios incorporam valores
basicos, consagrados pelo ordenamento positivo e veiculam diretrizes prospecti-
vas, indicando um caminho a ser seguido pelo legislador, pelo aplicador e pelo in-
térprete do Direito. Em regra, os principios indicam padrdes a serem buscados ou
resultados a serem obtidos e tém como fung¢ao primordial proporcionar coesdo ao
sistema ou, em tltima instancia, sio os principios que asseguram a imperatividade
do ordenamento.”

Entre os principios, podemos destacar os denominados “estruturantes”, que,
em linhas gerais, “sao aqueles que definem o relacionamento entre as normas do
ordenamento”,”* ou seja, aqueles dirigidos diretamente a regular a produgao de
outras normas. Nesse sentido, “regulam o processo através do qual o Parlamento
pode funcionar para exercer o Poder Legislativo e, portanto, ndo estabelecem nada
a respeito das pessoas, limitando-se a estabelecer a maneira pela qual outras nor-

mas dirigidas as pessoas poderdo ser emanadas”.”?

Os principios estruturantes incluem as “normas gerais”, as quais, no caso do
Direito Financeiro, estao previstas nos arts. 24, inc. I e 163 da CF/1988” que de-

7t GRECO, Marco Aurelio. Contribuicoes (uma figura “sui generis”). Sdo Paulo: Dialética,

2000, p. 157.

GRECO, Marco Aurelio. Contribuicées (uma figura “sui generis”). Sdo Paulo: Dialética,

2000, p. 161. O autor faz remissdo a duas espécies de principios: os estruturantes e os mate-

riais, porém alertamos que vamos nos concentrar na primeira espécie uma vez que inclue-

ma “normas gerais”, essenciais para o estudo deste topico.

73 BOBBIO, Norberto. Teoria do ordenamento juridico. 9. ed. Brasilia: Universidade de
Brasilia, 1997, p. 46.

7 BRASIL. Constituicdo (1988). Constituicdo da Reptuiblica Federativa do Brasil de 1988.
Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm. Acesso
em: 3 fev. 2025.
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terminam que as normas de finangas publicas sejam estabelecidas por meio de lei
complementar, sendo certo que cabe a Unido a formulag¢ao de normas gerais.

Cabera, portanto, a lei complementar (em matérias definidas no art. 163) ins-
tituir um sistema estruturado das finangas publicas de modo que todas as normas
que o integrem possam se relacionar harmonicamente entre si, permitindo que o
ordenamento juridico seja dotado de racionalidade.

Fato ¢ que ndo existe uma correspondéncia necessdria entre normas gerais
e lei complementar dado que as normas gerais podem ser veiculadas por lei com-
plementar ou por lei ordinaria. Ocorre que, em matéria de Direito Financeiro, a
CF/1988 determina que diversos temas que lhe sdo afetos sejam regulados por lei
complementar.

A vista disso, em se tratando das matérias especificadas no art. 163 (finangas
publicas; divida publica externa e interna; concessao de garantias pelas entidades
publicas; emissdo e resgate de titulos da divida publica; fiscalizagdo financeira da
administragdo publica direta e indireta; operagdes de cambio realizadas por 6rgaos
e entidades da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios; compa-
tibilizacao das fungdes das instituicdes oficiais de crédito da Unido; e sustenta-
bilidade da divida), a regulacdo estabelecida em normas gerais deve ser definida
por meio de lei complementar. E possivel, no entanto, caso nao haja determinagio
constitucional expressa quanto a edigdo de lei complementar, que normas gerais de
Direito Financeiro sejam firmadas por lei ordinaria.”

Entretanto, o que se tem observado, no decorrer dos anos apds a CF/1988, é que
o legislador infraconstitucional tem priorizado a edigdo de leis complementares para
instituir normas gerais de Direito Financeiro. Por certo que o rol de matérias do art. 163
engloba praticamente a quase totalidade dos temas que sdo objeto do referido campo
juridico, remanescendo poucas op¢des de regulacdo por meio de lei ordinaria; e,
talvez em fun¢io dessa peculiaridade, temos nos deparado com um quantitativo
elevado de leis complementares estabelecendo normas gerais financeiras.”

7> Conforme esclarece Fernando Facury Scaff, isso ndo ocorre com as normas gerais de

Direito Tributdrio, que, em face da previsao do inc. III do art. 146 da CF/1988, devem
sempre ser veiculadas por meio de leis complementares (SCAFF, Fernando Facury. O que
sdo normas gerais de direito financeiro? In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; MENDES,
Gilmar Ferreira; NASCIMENTO, Carlos Valder do (coord.). Tratado de direito financeiro.
Sao Paulo: Saraiva, 2013, v. 1, p. 38-39).

Marcus Abraham traz um extenso rol de leis complementares editadas apds a CF/1988, a
saber: “a LC 61/89 (reparti¢do de receita tributaria); a LC 62/89 (liberagdes dos recursos
do Fundo de Participac¢do dos Estados e do Distrito Federal e do Fundo de Participa¢io
dos Municipios); a LC 63/90 (reparticio de receita tributaria); a LC 91/97 (coeficientes de
distribui¢do do Fundo de Participa¢do dos Municipios); a LC 101/00 (responsabilidade na
gestao fiscal); a LC 106/2001 (coeficientes de distribuigdo do Fundo de Participagdo dos
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Mas nao somente um nimero exorbitante de leis complementares vem sendo

editadas, pois 0 mesmo fendmeno se repete com as emendas constitucionais. Nesse

sentido, Marcus Abraham faz remissao a infindaveis emendas sobre Direito Finan-
ceiro e traz os seguintes questionamentos:

[...] acaso sdo necessarias quase quarenta emendas constitucionais para se levar
a sério e serem respeitadas as regras do Direito Financeiro? Tais normas veicula-
das por meio de emendas constitucionais sdo realmente de natureza e foro cons-
titucional, ou poderiam vir por leis complementares ou mesmo leis ordinarias? E
saudavel para um ordenamento juridico sofrer tantas alteracoes, especialmente na
area das financas publicas?”

Por outro lado, apesar das inimeras emendas e leis complementares editadas

nos ultimos anos relativas a matéria financeira, também observamos a edi¢ao de

77

Municipios); a LC 111/2001 (Fundo de Combate e Erradicagdo da Pobreza); a LC 131/2009
(transparéncia; execu¢do or¢amentaria);a LC 141/ 2012 (despesas com saude); a LC
143/2013 (critérios de rateio do Fundo de Participa¢do dos Estados e DF); a LC 148/2014
(refinanciamento de dividas contraidas com a Unido); a LC 151/2015 (refinanciamento
de dividas contraidas com a Unido); a LC 156/2016 (plano de auxilio a Estados e DF; refi-
nanciamento de dividas contraidas com a Unido); a LC 159/2017 (regime de recuperagéo
fiscal dos Estados e DF); a LC 164/2018 (sang¢des a Municipios por descumprimento dos
limites de despesa com pessoal); a LC 165/2019 (coeficientes de distribui¢do do Fundo
de Participagdo dos Municipios); a LC 172/2020 (transposi¢ao e transferéncia de saldos
financeiros dos Fundos de Saude dos Estados, DF e Municipios provenientes de repasses
federais); a LC 173/2020 (programa de enfrentamento a Covid-19); a LC 176/2020 (trans-
feréncias obrigatdrias da Unido para os demais entes politicos); a LC177/2021 (limites a
contingenciamento de despesas relativas a inovag¢io e ao desenvolvimento cientifico e tec-
nolégico); a LC 180/2021 (despesas no bojo do programa de enfrentamento a Covid-19);
a LC 181/2021 (saldos financeiros; prazos de transposigdo, transferéncia, transposigio e
de reprogramagio or¢amentdria pelos entes politicos); a LC 189/2022 (regime de recupe-
racdo fiscal de Estados e DF; aditivo ao acordo federativo; plano de recuperagio fiscal);
LC 191/2022 (programa de enfrentamento a Covid-19 e despesas com servidores ptblicos
civis e militares da area de satde e da seguranca publica); a LC 195/2022 (ag¢des emergen-
ciais, em razdo da Covid-19, no setor cultural); a LC 197/2022 (saldos financeiros; prazos
de transposi¢do, transferéncia, transposicdo e de reprogramacio orcamentéria pelos en-
tes politicos); a LC 198/2023 (coeficientes de distribui¢ao do Fundo de Participa¢do dos
Municipios); a LC 200/2023 (sustentabilidade da divida publica; regime fiscal sustentavel)
(ABRAHAM, Marcus. A evolug¢io do direito financeiro nos 35 anos da Constituicdo de
1988. Jota, 12 out. 2023. Disponivel em: https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/
coluna-fiscal/a-evolucao-do-direito-financeiro-nos-35-anos-da-constituicao-de-1988.
Acesso em: 4 fev. 2025).

ABRAHAM, Marcus. A evolugao do direito financeiro nos 35 anos da Constituicao de
1988. Jota, 12 out. 2023. Disponivel em: https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/
coluna-fiscal/a-evolucao-do-direito-financeiro-nos-35-anos-da-constituicao-de-1988.
Acesso em: 4 fev. 2025.
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variados atos infralegais dispondo de temas como defini¢do de divida liquida, es-
tabelecimento de normas de contabilidade publica e outras correlatas.

E certo que a dinAimica do mundo atual globalizado exige cada vez mais
ajustes céleres as suas complexidades e contingéncias, especialmente no que se
refere a gestdo da divida publica, sujeita a consequéncias de fatores econémicos
externos que acabam por impactar as politicas cambial e monetaria internas de
cada pais.

Nessa perspectiva, a Secretaria do Tesouro Nacional (STN) e o Banco Central
do Brasil (BCB) vém editando variados atos infralegais em face do surgimento de
novas conjunturas economicas externas e internas. A titulo de exemplo, o Manual
de Finangas Publicas do BCB vem, ao longo do tempo, adaptando o conceito de
Divida Liquida do Setor Publico (DLSP).” Sucede que a referida “adaptagao con-
ceitual” comprova a grande margem de flexibilidade “na conformacao do critério
material ou objetivo da divida publica, redefinindo os limites seméanticos dentro

dos quais se desenvolvem os jogos de linguagens da divida publica””

Por essa razdo, questiona-se em que medida o referido Manual ndo estaria
invadindo matéria de reserva de lei complementar prevista no art. 163, incs. [ e II,
da CF/1988 (finangas publicas, e divida externa e interna). Ressalte-se que ndo se
trata de mera delimitacao de elementos conceituais, pois, a depender do que se en-
tende por divida fiscal liquida, obteremos consequéncias fiscais bastante diversas.
O Fundo Monetario Internacional (FMI), por exemplo, inclui a divida das estatais
no referido conceito, o que ndo se observa no Manual.

Por sua vez, David Rebelo Athayde e André Coelho Vianna afirmam que a
DLSP, principal indicador usado pelo governo brasileiro para sinalizar a solvéncia
do pais, ndo consegue captar o impacto das agdes de politica fiscal, levando os

76 Rafael Antonio Baldo informa que, na composi¢do da divida liquida, o BC considera,
por exemplo, os titulos publicos federais, estaduais e municipais em poder do mercado,
as dividas do setor publico perante o Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS),
as dividas securitizadas por meio dos certificados de privatizacao e dos titulos da divida
agraria, as dividas das empresas estatais que foram renegociadas pelo governo federal,
as dividas dos Estados e dos Municipios junto & Unido, em virtude do refinanciamento
previsto na Lei 8.727/93 e da reestrutura¢do da divida externa subnacional, levando ain-
da em conta o passivo monetdrio do BC, composto pela base monetéria, pelos depdsitos
judiciais, pelos depdsitos compulsorios de poupanga e de empréstimo, entre outras ope-
ragdes ativas e passivas (BALDO, Rafael Antonio. O déficit semantico da divida publica
brasileira. In: CONTI, José Mauricio (coord.). Divida publica. Sdo Paulo: Blucher, 2018,
p. 105).

79 BALDO, Rafael Antonio. O déficit seméntico da divida publica brasileira. In: CONTI, José
Mauricio (coord.). Divida puiblica. Sdo Paulo: Blucher, 2018, p. 106.
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analistas a optarem pela Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) para evitar as
discussoes sobre a liquidez dos ativos a disposigdo do governo.*

A questdo ¢, mesmo que o legislador infraconstitucional venha a estabelecer
o critério de aferi¢ao da divida publica,* seria crivel que um 6rgao ou ente, sem a
devida deliberagao democratica, estipulasse os parametros e elementos integrantes
da DBGG ou da DLSP? A partir do momento em que algumas espécies de despesas
fossem excluidas (ou incluidas) em seu computo, nao estaria havendo certa “mani-
pulacao” de seus resultados?

Questiona-se, igualmente, que, apesar da profusao de leis complementares
nos ultimos anos, as Leis de Diretrizes Or¢amentarias da Unido vém trazendo pre-
visdes que, em tese, incluem matérias previstas nos incisos do art. 163, da CF/1988.
A titulo de exemplo, a Lei 14.791, de 29 de dezembro de 2023, reserva todo um
capitulo (VI) para tratar de temas relacionados a divida publica.®> No entanto, ha

80 ATHAYDE, David Rebelo; VIANNA, André Coelho. Divida publica brasileira: uma
analise comparativa dos trés principais indicadores de esfor¢o fiscal do governo. Nova
Economia, v. 25, n. 2, p. 403-420, 2015.

80 legislador optou pela DBGG, conforme previsdo do art. 2°, § 1°, da LC 200/2023. Mais
detalhes, ver item 3.1.1.1 no capitulo 3.

8 CAPITULO VI - DA DIVIDA PUBLICA FEDERAL
Art. 109. A atualizacdo monetdaria do principal da divida mobilidria refinanciada da Unido
nio poderd superar a varia¢do acumulada:

I - do Indice Geral de Precos do Mercado — IGP-M, no periodo compreendido entre a data
de emissdo dos titulos que a compdem e o final do exercicio de 2019; e

II - do - IPCA, a partir do exercicio de 2020.

Art. 110. As despesas com o refinanciamento da divida publica federal serdo incluidas na
Lei Or¢amentaria de 2024, nos seus anexos e nos créditos adicionais separadamente das
demais despesas com o servico da divida, constando o refinanciamento da divida mobili-
aria em programacao especifica.

Paragrafo tnico. Para os fins desta Lei, entende-se por refinanciamento o pagamento do
principal, acrescido da atualizagdo monetdria da divida publica federal, realizado com a
receita proveniente da emisséo de titulos.

Art. 111. Sera consignada, na Lei Or¢amentaria de 2024 e nos créditos adicionais, esti-
mativa de receita decorrente da emisséo de titulos da divida publica federal para atender,
estritamente, a despesas com:

I - o refinanciamento, os juros e outros encargos da divida, interna e externa, de responsa-
bilidade direta ou indireta do Tesouro Nacional ou que venham a ser de responsabilidade
da Unido nos termos de resolu¢io do Senado Federal;

IT - o aumento do capital de empresas e sociedades em que a Unido detenha, direta ou in-
diretamente, a maioria do capital social com direito a voto e que ndo estejam incluidas no
programa de desestatizagdo; e

IIT - outras despesas cuja cobertura com a receita prevista no caput seja autorizada por lei
ou medida provisoria.
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criticas doutrindrias em razao de os referidos assuntos se encontrarem no ambito
de regulamentacao da lei complementar (art. 163, incs. II e VIII), ndo sendo ade-
quado, portanto, que leis ordinarias deliberem sobre o tema.*

Em suma, no ordenamento atual, temos normas constitucionais, normas gerais
estabelecidas em leis complementares e pouco espago para leis ordinarias que, no
entanto, podem tratar de normas especificas e, ainda, variadas normas infralegais
de regulamentagao. Talvez em fungdo da inexisténcia de uma codificagdo de normas
financeiras — como se observa no Direito Tributdrio —, ndo haja uma coerente
ordenagao legislativa, o que tem ocasionado a edi¢ao, cada vez mais frequente, em
especial em tempos de crises financeiras, de inimeras emendas constitucionais e
leis sobre a matéria.

Com relagao a regras voltadas para o endividamento publico propriamente
dito, destacamos a crescente preocupagdo do legislador com a sustentabilidade da
divida e com a responsabilidade na gestao fiscal.

De acordo com o art. 48, inc. II, da CF/1988, cabe ao Congresso Nacional, com
a san¢ao do Presidente da Republica, dispor sobre matéria relativa a operagdes de
crédito, divida publica e emissoes de curso for¢ado, sendo imprescindivel reconhecer,
por conseguinte, que os Poderes Executivo e Legislativo nacionais estdo a frente do
relevante papel de regulamentagdo de qualquer tema relacionado ao endividamento
publico que engloba, em consonancia com os incs. XIII e XIV do mesmo dispositivo
constitucional, as politicas fiscal, monetaria, crediticia e cambial do pais.®*

Art. 112. Os recursos de operagdes de crédito contratadas junto aos organismos multilaterais
que, por sua natureza, estejam vinculados a execug¢io de projetos com fontes or¢amentarias
internas deverdo ser destinados a cobertura de despesas com amortiza¢do ou encargos da
divida publica federal ou a substitui¢do de receitas de outras operagdes de crédito externas.
Paragrafo nico. O disposto no caput aplica-se as operagdes na modalidade enfoque se-
torial amplo (sector wide approach) do BIRD e aos empréstimos por desempenho (perfor-
mance driven loan) do BID.

Art. 113. Serao mantidas atualizadas, em sitio eletrénico, informagdes a respeito das emis-
soes de titulos da divida publica federal, compreendendo valores, objetivo e legislacao
autorizativa, independentemente da finalidade e forma, incluindo emissdes para fundos,
autarquias, fundagdes, empresas publicas ou sociedades de economia mista (BRASIL. Lei
14.791, de 29 de dezembro de 2023. Dispde sobre as diretrizes para a elaboragéo e a execugédo
da Lei Or¢amentaria de 2024 e da outras providéncias. Disponivel em: https://www.planal-
to.gov.br/ccivil_03/_at02023-2026/2023/lei/114791.htm. Acesso em: 4 fev. 2025).

AFONSO, José Roberto et al. Diagndstico sobre constitucionalizagdo das finangas publicas
no Brasil. Fundagdo Instituto de Pesquisas Econémicas (FIPE). Sio Paulo, 2023 (Texto para
discussao 19).

83

84 Art. 48. Cabe ao Congresso Nacional, com a san¢do do Presidente da Republica, ndo exigi-

da esta para o especificado nos arts. 49, 51 e 52, dispor sobre todas as matérias de compe-
téncia da Unido, especialmente sobre:
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Em contrapartida, é da competéncia privativa do Senado Federal, conforme

alguns incs. do art. 52 da Constituicao, o estabelecimento de limites e condi¢oes
para o endividamento publico tanto da Unido como dos demais entes federativos.*
Em acréscimo, o art. 163 dispde que as normas gerais que regulamentam matérias
relacionadas as finangas publicas devem ser disciplinadas por meio de lei com-
plementar, abrangendo diversos aspectos da divida publica, como a concessao de
garantias pelas entidades publicas, emissao e resgate de titulos, opera¢des cambiais
e a fiscalizagdo financeira.®

85

86

[..]

IT - plano plurianual, diretrizes or¢amentdrias, orcamento anual, operagdes de crédito,
divida publica e emissdes de curso forcado;

[..]

XIII - matéria financeira, cambial e monetaria, instituigdes financeiras e suas operagdes;

XIV - moeda, seus limites de emissdo, e montante da divida mobilidria federal; [...]
(BRASIL. [Constituigdo (1988)]. Constituigdo da Repiiblica Federativa do Brasil de 1988.
Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm. Acesso
em: 3 fev. 2025).

Art. 52. Compete privativamente ao Senado Federal:

[..]

V - autorizar operagdes externas de natureza financeira, de interesse da Unido, dos
Estados, do Distrito Federal, dos Territdrios e dos Municipios;

VI - fixar, por proposta do Presidente da Republica, limites globais para o montante da
divida consolidada da Uniéo, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios;

VII - dispor sobre limites globais e condi¢des para as opera¢des de crédito externo e in-
terno da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, de suas autarquias e
demais entidades controladas pelo Poder Publico federal;

VIII - dispor sobre limites e condigdes para a concessdo de garantia da Unido em opera-
¢Oes de crédito externo e interno;

IX - estabelecer limites globais e condi¢ées para o montante da divida mobilidria
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios; [...] (BRASIL. Constitui¢do (1988).
Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1988. Disponivel em: http://www.planal-
to.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm. Acesso em: 3 fev. 2025).

Art. 163. Lei complementar dispora sobre:

I - finangas publicas;

IT - divida publica externa e interna, incluida a das autarquias, fundagdes e demais entida-
des controladas pelo Poder Publico;

IIT - concessdo de garantias pelas entidades publicas;

IV - emissdo e resgate de titulos da divida publica;

V - fiscalizagdo financeira da administragdo publica direta e indireta;

VI - operagdes de cambio realizadas por 6rgaos e entidades da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios;

VII - compatibilizacido das fung¢des das institui¢oes oficiais de crédito da Unido, resguar-
dadas as caracteristicas e condi¢cdes operacionais plenas das voltadas ao desenvolvimento
regional;
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A Emenda Constitucional (EC) 109, de 15 de margo de 2021, destaca a preocupa-
¢do do constituinte derivado com a sustentabilidade da divida publica ao incluir mais
um inciso no art. 163 (VIII) e acrescentar o art. 164-A no texto constitucional, com
determinagdo para que os Poderes de todas as esferas federativas conduzam suas res-
pectivas politicas fiscais de forma a manter a divida ptblica em niveis sustentaveis.*’

Ja a andlise da legislagdo infraconstitucional compreende um arcabougo de
regras fiscais regulamentadas por leis complementares, leis ordinarias, resolugoes
do Senado Federal e normas infralegais expedidas, primordialmente, pela STN e
pelo BCB.#

No ambito das matérias circunscritas no art. 163 da Constitui¢do, as normas
gerais devem ser instituidas por meio de leis complementares. Como se trata de um

VIII - sustentabilidade da divida, especificando:

a) indicadores de sua apuragio;

b) niveis de compatibilidade dos resultados fiscais com a trajetéria da divida;

¢) trajetoria de convergéncia do montante da divida com os limites definidos em legislacéo;
d) medidas de ajuste, suspensdes e vedagdes;

e) planejamento de alienag¢ao de ativos com vistas a redu¢do do montante da divida.
Paragrafo tnico. A lei complementar de que trata o inciso VIII do caput deste artigo pode
autorizar a aplicagdo das vedagdes previstas no art. 167-A desta Constituicdo (BRASIL.
Constituigdo (1988). Constituicdo da Repiiblica Federativa do Brasil de 1988. Disponivel em:

http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm. Acesso em: 3 fev. 2025).

8 Art. 164-A. A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios devem conduzir suas

politicas fiscais de forma a manter a divida publica em niveis sustentaveis, na forma da lei
complementar referida no inciso VIII do caput do art. 163 desta Constituicéo.
Paragrafo tinico. A elaboragéo e a execucéo de planos e orcamentos devem refletir a com-
patibilidade dos indicadores fiscais com a sustentabilidade da divida (BRASIL. Emenda
Constitucional 109, de 15 de mar¢o de 2021. Altera os arts. 29-A, 37, 49, 84, 163, 165, 167, 168
e 169 da Constituicdo Federal e os arts. 101 e 109 do Ato das Disposi¢cdes Constitucionais
Transitorias; acrescenta a Constituigdo Federal os arts. 164-A, 167- A, 167-B, 167-C, 167-D,
167-E, 167-F e 167-G; revoga dispositivos do Ato das Disposi¢oes Constitucionais Transitorias
e institui regras transitdrias sobre redu¢ao de beneficios tributarios; desvincula parcialmen-
te o superavit financeiro de fundos publicos; e suspende condicionalidades para realizagdo
de despesas com concessédo de auxilio emergencial residual para enfrentar as consequéncias
sociais e econdmicas da pandemia da Covid-19. Disponivel em: https://www.planalto.gov.
br/ccivil_03/constituicao/emendas/emc/emcl09.htm. Acesso em: 4 fev. 2025).
88 Esclarecemos que o termo “regras fiscais” é adotado em sentido mais amplo e que, portanto,
engloba uma grande diversidade de temas, que variam entre a responsabilidade na gestdo
fiscal e a sustentabilidade da divida publica, dado que, aqui, o termo néo esta restrito as
normas de gestdo tributdria. Nesse sentido, as “regras fiscais” podem ser conceituadas como
“instrumentos que tém o potencial de melhorar incentivos para policymakers usarem a dis-
cricionariedade com responsabilidade, reduzir déficits e melhorar resultados fiscais. Isso
inclui limites fiscais, leis de responsabilidade fiscal e agéncias fiscais” (TER-MINASSIAN,
Mrs Teresa. Promoting fiscal discipline. International Monetary Fund, 2007, p. 3).
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extenso rol de temas, sobra, de fato, pouco espago para que a lei ordinaria discipli-
ne normas gerais econdmico-financeiras, restringindo-se, em regra, a normatizar
dispositivos das leis complementares que dependem de regulamentagao para a de-
vida aplicabilidade.

Sendo assim, as principais leis que instituem normas gerais de finangas pu-
blicas sdo a LC 101, de 4 de maio de 2000, conhecida como LREF, e a Lei 4.320, de
17 de margo de 1964,% que, apesar de originalmente apresentar-se sob a roupagem
de lei ordinadria, teve diversos dispositivos recepcionados como lei complementar
pela CF/1988.”° Essa tlltima lei classifica receitas e despesas, especifica os conceitos
de divida fundada e divida flutuante (arts. 92 e 98), além de dispor sobre normas
or¢amentdrias.

Encontramos alguns dispositivos na LRF que regulamentam os dispositivos
constitucionais supramencionados referentes ao controle da divida e das despesas
publicas. Além das normas restritivas de despesas de pessoal e de criagao ou ex-
pansao de despesas obrigatdrias e continuas, especificamente no art. 30, ha norma
expressa para a definicdo de limites das dividas consolidada e mobiliaria dos entes
federativos, direcionada aos Poderes Executivo e Legislativo nacionais que acaba-
ram sendo estipulados por Resolug¢oes do Senado Federal.”!

Nesse contexto, em atendimento ao comando do inc. I do referido artigo legal
e em cumprimento ao que estabelecem os incs. VI e IX do art. 52 da Constitui-
¢do, foi editada a Resolucido 40, de 20 de dezembro de 2001,°> do Senado Federal,

8 BRASIL. Lei n. 4.320, de 17 de mar¢o de 1964. Estatui Normas Gerais de Direito Financeiro
para elaboracdo e controle dos or¢amentos e balangos da Unido, dos Estados, dos
Municipios e do Distrito Federal. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/
leis/14320.htm. Acesso em: 6 fev. 2025.

%9 Ver: BRASIL. Supremo Tribunal Federal. ADI 1.726 MC, Tribunal Pleno, Relator: Min.

Mauricio Corréa, j. 16.9.1998.

Art. 30. No prazo de noventa dias apds a publicagdo desta Lei Complementar, o Presidente

da Republica submetera ao:

I - Senado Federal: proposta de limites globais para o montante da divida consolidada da Unido,

Estados e Municipios, cumprindo o que estabelece o inciso VI do art. 52 da Constituigdo, bem

como de limites e condi¢des relativos aos incisos VII, VIII e IX do mesmo artigo;

IT - Congresso Nacional: projeto de lei que estabeleca limites para o montante da divida

mobilidria federal a que se refere o inciso XIV do art. 48 da Constitui¢do, acompanhado da

demonstragido de sua adequagédo aos limites fixados para a divida consolidada da Unido,

atendido o disposto no inciso I do § 1° deste artigo (BRASIL. Lei Complementar 101, de 4

de maio de 2000. Estabelece normas de financas publicas voltadas para a responsabilidade

na gestao fiscal e da outras providéncias. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/cci-

vil_03/leis/lcp/lcpl01.htm. Acesso em: 4 fev. 2025).

92 BRASIL. Senado Federal. Resolu¢do 40, de 20 de dezembro de 2001. Dispde sobre os limites
globais para o montante da divida publica consolidada e da divida publica mobiliaria dos

91

65


http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/104091/lei-de-crimes-ambientais-lei-9605-98
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/91614/c%C3%B3digo-penal-decreto-lei-2848-40
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/91614/c%C3%B3digo-penal-decreto-lei-2848-40
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/91614/c%C3%B3digo-penal-decreto-lei-2848-40
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/91614/c%C3%B3digo-penal-decreto-lei-2848-40
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/91614/c%C3%B3digo-penal-decreto-lei-2848-40
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/91614/c%C3%B3digo-penal-decreto-lei-2848-40

e Endividamento Publico: consequéncias e seu controle juridico

estabelecendo limites globais para o montante da divida publica consolidada e da
divida publica mobiliaria dos Estados, Distrito Federal e Municipios, nao havendo,
no entanto, até a presente data, regulamenta¢ao da divida da Unido.

Com rela¢do ao cumprimento dos incs. VII e VIII da CF/1988, foi editada a
Resolugdo 48, de 21 de dezembro de 2007,”> do Senado Federal, dispondo sobre os
limites globais para as operagdes de crédito externo e interno da Unido, de suas au-
tarquias e demais entidades controladas pelo poder publico federal e, ainda, esta-
belecendo limites e condigdes para a concessao de garantia da Unido em operagdes
de crédito externo e interno. No que diz respeito aos demais entes federativos, fora,
anteriormente, editada a Resoluc¢do 43, de 21 de dezembro de 2001,’* do Senado
Federal, dispondo sobre as operagdes de crédito interno e externo dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios, inclusive concessao de garantias, seus limites e
condi¢bes de autorizagdo.

Ja no que tange ao inc. IT do art. 30 da LRF, que exige projeto de lei que estabe-
lega limites para o montante da divida mobiliaria federal a que se refere o inc. XIV
do art. 48 da Constitui¢do, como ocorre com a divida consolidada da Uniéo, até o
presente momento ndo houve a devida regulamentagao.

Ainda dentro do tema da concessdo de garantias em operagdes de crédito in-
ternas ou externas, o art. 40 da LRF estabelece uma série de condicionantes aos
entes federativos e, entre estas, uma acrescentada pela LC 178, de 13 de janeiro de
2021, referente ao cumprimento das normas emitidas pelo Ministério da Fazenda

Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, em atendimento ao disposto no art. 52, VI
e IX, da Constitui¢do Federal. Disponivel em: https://legis.senado.leg.br/norma/562458/
publicacao/16433576. Acesso em: 8 fev. 2025.

9% BRASIL. Senado Federal. Resolugdo 48, de 21 de dezembro de 2007. Dispde sobre os limites
globais para as operagdes de crédito externo e interno da Unido, de suas autarquias e de-
mais entidades controladas pelo poder publico federal e estabelece limites e condi¢des para
a concessao de garantia da Unido em operagdes de crédito externo e interno. Disponivel
em: https://legis.senado.leg.br/norma/576233. Acesso em: 8 fev. 2025.

94 BRASIL. Senado Federal. Resolugdo 43, de 2001. Dispde sobre as operagdes de crédito in-

terno e externo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, inclusive concessdo de

garantias, seus limites e condi¢des de autorizagio, e da outras providéncias. Disponivel em:

https://legis.senado.leg.br/norma/582604/publicacao/16433616. Acesso em: 8 fev. 2025.

% BRASIL. Lei Complementar 178, de 13 de janeiro de 2021. Estabelece o Programa de
Acompanhamento e Transparéncia Fiscal e o Plano de Promo¢ao do Equilibrio Fiscal;
altera a Lei Complementar 101, de 4 de maio de 2000, a Lei Complementar 156, de 28 de
dezembro de 2016, a Lei Complementar 159, de 19 de maio de 2017, a Lei Complementar
173, de 27 de maio de 2020, a Lei 9.496, de 11 de setembro de 1997, a Lei 12.348, de 15 de
dezembro de 2010, a Lei 12.649, de 17 de maio de 2012, e a Medida Proviséria 2.185-35, de
24 de agosto de 2001; e da outras providéncias. Disponivel em: https://www.planalto.gov.
br/ccivil_03/leis/lcp/lcp178.htm. Acesso em: 8 fev. 2025.
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(MF) acerca da classifica¢ao de capacidade de pagamento dos mutudrios, in casu,
de cada ente federativo.”

Outras normas de gestdo fiscal, fora da LRF, também foram adotadas.
Inicialmente, com o estabelecimento do regime de teto de gastos, também conhe-
cido como “Novo Regime Fiscal”, por meio da EC 95, de 15 de dezembro de 2016,
que incluiu os arts. 106 a 114 no Ato das Disposi¢oes Constitucionais Transitorias
(ADCT). Sucintamente, tinha como alvo o equilibrio fiscal sustentavel, com previ-
sao de vigéncia por 20 anos e a institui¢do de um limite de gastos para as despesas
primarias (excluia as financeiras), no 4mbito da Unido. Essas despesas eram corri-
gidas pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), considerando
o gasto do exercicio anterior, o que significava que nao poderia haver crescimento
real desse tipo de despesa.

Posteriormente, esse regime fora substituido pelo Novo Arcabougo Fiscal,
instituido pela LC 200, de 30 de agosto de 2023,”” em atendimento a determinac¢ao
da EC 126, de 21 de dezembro de 2022,% que, em linhas gerais, revogou os artigos
relativos ao regime do teto de gastos do ADCT,” para possibilitar a instauragao de
um novo regime fiscal sustentavel no pais, vigente até os dias atuais.*

% A regulamentagido quanto a capacidade de pagamento dos mutuarios é, em geral, estabeleci-

da em portarias editadas pelo Ministério da Fazenda ou da Economia (a titulo de exemplo,
ver as Portarias 89/1997, 306/2012, 501/2017, 5.623/2022 e Portaria Normativa 1.583/2023).
% BRASIL. Lei Complementar 200, de 30 de agosto de 2023. Institui regime fiscal sustentavel
para garantir a estabilidade macroeconémica do pais e criar as condi¢cdes adequadas ao
crescimento socioecondmico, com fundamento no art. 6° da Emenda Constitucional 126,
de 21 de dezembro de 2022, e no inciso VIII do caput e no paragrafo tinico do art. 163
da Constituicao Federal; e altera a Lei Complementar 101, de 4 de maio de 2000 (Lei de
Responsabilidade Fiscal). Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/
lcp200.htm. Acesso em: 4 fev. 2025.
Art. 6° O Presidente da Republica deverd encaminhar ao Congresso Nacional, até 31 de agos-
to de 2023, projeto de lei complementar com o objetivo de instituir regime fiscal sustenta-
vel para garantir a estabilidade macroecondémica do Pais e criar as condigoes adequadas ao
crescimento socioecondmico, inclusive quanto a regra estabelecida no inciso III do caput do
art. 167 da Constituicdo Federal (BRASIL. Emenda Constitucional 126, de 21 de dezembro de
2022. Altera a Constituigdo Federal, para dispor sobre as emendas individuais ao projeto de
lei orgamentaria, e o Ato das Disposi¢cdes Constitucionais Transitdrias para excluir despesas
dos limites previstos no art. 107; define regras para a transi¢cdo da Presidéncia da Republica
aplicaveis a Lei Or¢amentaria de 2023; e d4 outras providéncias. Disponivel em: https://www.
planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/emendas/emc/emc126.htm. Acesso em: 4 fev. 2025).
% Art. 9° Ficam revogados os arts. 106, 107, 109, 110, 111, 111-A, 112 e 114 do Ato das
Disposi¢des Constitucionais Transitdrias apds a sangdo da lei complementar prevista no
art. 6° desta Emenda Constitucional.

98

199 Para mais detalhes sobre o Novo Regime Fiscal, sugerimos a seguinte leitura: BRASIL.
Nota Informativa da Consultoria de Orcamentos, Fiscalizacio e Controle do Senado
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No que tange as principais leis ordindrias relacionadas, direta ou indireta-
mente, ao endividamento publico, destacamos, inicialmente, a Lei 10.179, de 6 de
fevereiro de 2001,*' que dispde sobre a emissao de titulos publicos de responsabili-
dade do Tesouro Nacional e autoriza o Poder Executivo, por meio da STN, prover
0Ss recursos necessarios para a cobertura dos déficits nacionais. Trata-se, portanto,
de regulamentagdo do que, hoje, se constitui no principal elemento de composicao
da divida publica brasileira: a divida mobiliaria.'**

A Lei 14.286, de 29 de dezembro de 2021,"* regulamenta o mercado de cambio
brasileiro, estabelecendo regras gerais para as operagdes dai advindas. Cabe ao BCB
regulamentar o mercado de cambio e suas operagdes, incluidas as operagdes de swaps,
e dispor sobre os tipos e as caracteristicas de produtos, as formas, os limites, as taxas,

Federal. Lei Complementar 200/2023 - Novo Arcabougo Fiscal. 12 set. 2023. Disponivel em:

https://www2.senado.leg.br/bdsf/handle/id/642447. Acesso em: 4 fev. 2025.

BRASIL. Lei 10.179, de 6 de fevereiro de 2001. Dispde sobre os titulos da divida publica de

responsabilidade do Tesouro Nacional, consolidando a legislacao em vigor sobre a matéria.

Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/LEIS_2001/L10179.htm. Acesso

em: 4 fev. 2025.

Segundo o Tesouro Nacional Transparente, no exercicio de 2023, a composi¢do da divida

da Unido correspondia: 69,4%, a divida mobilidria interna em mercado; 25,7%, a divida

mobilidria em carteira do BCB; 2,3%, a divida mobilidria externa; 1,7%, demais dividas;

e, divida contratual, 0,9% (BRASIL. Tesouro Nacional Transparente. Visdo integrada das

dividas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios. Disponivel em: https://

www.tesourotransparente.gov.br/historias/visao-integrada-das-dividas-da-uniao-dos-

-estados-do-distrito-federal-e-dos-municipios. Acesso em: 22 jan. 2025).

103 BRASIL. Lei 14.286, de 29 de dezembro de 2021. Dispde sobre o mercado de cAmbio brasilei-
ro, o capital brasileiro no exterior, o capital estrangeiro no pais e a prestagao de informagdes
ao Banco Central do Brasil; altera as Leis n* 4.131, de 3 de setembro de 1962, 4.728, de 14 de
julho de 1965, 8.383, de 30 de dezembro de 1991, 10.192, de 14 de fevereiro de 2001, e 11.371,
de 28 de novembro de 2006, e o Decreto 23.258, de 19 de outubro de 1933; e revoga as Leis
n* 156, de 27 de novembro de 1947, 1.383, de 13 de junho de 1951, 1.807, de 7 de janeiro de
1953, 2.145, de 29 de dezembro de 1953, 2.698, de 27 de dezembro de 1955, 4.390, de 29 de
agosto de 1964, 5.331, de 11 de outubro de 1967, 9.813, de 23 de agosto de 1999, e 13.017, de 21
de julho de 2014, os Decretos-Leis n° 1.201, de 8 de abril de 1939, 9.025, de 27 de fevereiro de
1946, 9.602, de 16 de agosto de 1946, 9.863, de 13 de setembro de 1946, e 857, de 11 de setem-
bro de 1969, a Medida Provisoria 2.224, de 4 de setembro de 2001, e dispositivos das Leis n*
4.182, de 13 de novembro de 1920, 3.244, de 14 de agosto de 1957, 4.595, de 31 de dezembro
de 1964, 5.409, de 9 de abril de 1968, 6.099, de 12 de setembro de 1974, 7.738, de 9 de marco
de 1989, 8.021, de 12 de abril de 1990, 8.880, de 27 de maio de 1994, 9.069, de 29 de junho de
1995, 9.529, de 10 de dezembro de 1997, 11.803, de 5 de novembro de 2008, 12.865, de 9 de
outubro de 2013, 13.292, de 31 de maio de 2016, e 13.506, de 13 de novembro de 2017, e dos
Decretos-Leis n° 2.440, de 23 de julho de 1940, 1.060, de 21 de outubro de 1969, 1.986, de 28
de dezembro de 1982, e 2.285, de 23 de julho de 1986. Disponivel em: https://www.planalto.
gov.br/ccivil_03/_at02019-2022/2021/1ei/114286.htm. Acesso em: 6 fev. 2025).
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os prazos e outras condi¢des (art. 5°, inc. I). Essas operagdes podem impactar a divida
publica nacional com a variagdo cambial e o custo das contratagdes de swap cambial.

Nesse sentido, Josué Alfredo Pellegrini informa que as operagdes de swap
cambial consistem na troca de risco e rentabilidade de determinado valor (valor
nocional), durante o periodo especificado no contrato, usualmente de alguns me-
ses. Nas operagdes que o BCB realizou no periodo de 2013 a 2015, comprometeu-se
a pagar a desvaloriza¢ao cambial do periodo contratado, mais juros (cupom cam-
bial), enquanto o mercado se comprometeu a pagar a taxa do Sistema Especial de
Liquidagao e de Custodia (Selic). Os acertos sao feitos diariamente, em dinheiro,
de acordo com a diferenca. Se a soma da desvaloriza¢ao cambial com o cupom
cambial for maior que a Selic no periodo, o BCB paga ao mercado a diferenga; se
for menor, o mercado paga ao BCB a diferenca.'™

Os swaps, portanto, sdo operagdes que permitem a transferéncia de riscos
cambiais para o BCB, sendo muito utilizadas por detentores de obrigacdes em
moeda estrangeira, especialmente em délar. A depender, portanto, da variagao
cambial (o resultado com as operagoes de swap tende a ser negativo com a
desvalorizacdo cambial e positivo, com a valoriza¢do cambial), caso o BCB venha
a apresentar um resultado negativo nessas operagdes, o resultado deficitario
devera ser coberto pelo Tesouro Nacional.'”” Apesar de os swaps nao integrarem o
computo da divida, afetam-na indiretamente, pois os resultados obtidos com essas
operagdes sao somados aos juros devidos pelo governo central.'*¢

194 PELLEGRINTI, Josué Alfredo. Reservas Internacionais do Brasil: evolugio, nivel adequado e
custo de carregamento. Brasilia, Senado Federal: Instituicdo Fiscal Independente, n. 1, mar.
2017, p. 24.

> O autor esclarece que: “como seria de se esperar, a demanda por essas operagdes aumentou
com a maior incerteza em relagdo a taxa de cAmbio e a perspectiva de desvalorizagdo cam-
bial, a partir de meados de 2013. O valor nocional dos contratos passou de R$ 4,2 bilhoes
ao final de 2012 para R$ 175,4 bilhdes em 2013, R$ 285 bilhdes em 2014 e R$ 426,8 bilhoes
em 2015. Isso quer dizer que o BCB se comprometeu a pagar a incidéncia sobre R$ 426,8 bi-
lhdes, da diferenca entre a Selic e a variagdo cambial, somada ao cupom cambial. No biénio
2013-2014, a diferenca entre a desvalorizagdo cambial e a Selic ndo foi elevada. Com isso, as
perdas do BCB também nio foram pronunciadas: R$ 2,4 e R$ 10,7 bilhoes, respectivamen-
te. Entretanto, em 2015, as perdas chegaram a R$ 102,7 bilhdes, ja que néo apenas o valor
nocional aumentou, como houve acentuada desvaloriza¢io cambial nesse ano. Em 2016,
ocorreu 0 oposto, pois, conforme visto, parte da desvalorizagdo cambial do ano anterior foi
revertida. Com isso, 0 BCB teve ganhos de R$ 83,8 bilhdes em 2016 e s6 ndo teve mais pois
os contratos que venciam nio foram integralmente renovados e o valor nocional encerrou
2016 em R$ 85,5 bilhdes” (PELLEGRINI, Josué Alfredo. Reservas internacionais do Brasil:
evolucdo, nivel adequado e custo de carregamento. Brasilia: Senado Federal; Institui¢do
Fiscal Independente, n. 1, mar. 2017, p. 24).

106 BRASIL. Senado Federal. Institui¢do Fiscal Independente - IFI. Relatério de Acompanhamento

Fiscal. Jun. 2017, p. 8.

(=}
51

69



e Endividamento Publico: consequéncias e seu controle juridico

Por ultimo, com as alteragdes promovidas pela Lei 13.820, de 2 de maio de
2019, nas relagdes financeiras entre o BC e o Tesouro Nacional, regularizou-se
uma situagao anterior, que permitia repasses ordinarios entre ambos e era muito
criticada pelos economistas; tendo em vista que o resultado positivo do BCB era
automaticamente transferido ao Tesouro Nacional e o resultado negativo tinha de
ser coberto por esse tltimo, por meio da emisséo de titulos. O resultado positivo do
BCB, agora, ¢ transferido para uma reserva contdbil de resultado.

A legislagdo anterior permitia que um grande volume de recursos — na casa de
dezenas de bilhdes e, as vezes, chegando a centenas de bilhdes - fosse transferido
semestralmente entre essas instituicdes. Especialistas apontam que essa situagdo
provocava uma assimetria, pois, quando o BC tinha lucro, o repasse desses recur-
sos ao Tesouro Nacional era feito mediante deposito em moeda na conta unica e,
quando o BC tinha prejuizo, o Tesouro emitia titulos para o BC. Dessa forma, essa
assimetria de instrumentos financeiros (depdsito de recurso de dinheiro e emissao
de titulos) impedia que as duas contas nao se anulassem e elas continuavam a cres-
cer, atingindo valores bastante significativos. A ideia da nova lei é que essa variagdo
entre lucro e prejuizo do BC fique no proprio resultado da autoridade monetaria,
de modo a aumentar e reduzir essa conta de reserva de resultado, sem que haja
transito de recursos do BC para o Tesouro e do Tesouro para o BC.!%

Por certo, a legislagao sobre a divida publica brasileira ndo se esgota nos nor-
mativos até aqui analisados, pois, conforme ja dito, diversos atos infralegais tam-
bém dispoem sobre o tema. No decorrer deste trabalho, apontaremos outros dis-
positivos legais especificos que, direta ou indiretamente, tratam do endividamento
publico.

107 BRASIL. Lei 13.820, de 2 de maio de 2019. Dispde sobre as relagdes financeiras entre a
Unido e o Banco Central do Brasil e sobre a carteira de titulos mantida pelo Banco Central
do Brasil para fins de condugao da politica monetaria. Disponivel em: https://www.planal-
to.gov.br/ccivil_03/_at02019-2022/2019/1ei/113820.htm. Acesso em: 6 fev. 2025.

198 MENDONCA JUNIOR, Félix. A divida publica brasileira: um novo estudo. Brasilia:
Camara dos Deputados, 2023, p. 58.
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