
CONCLUSÃO

O Direito Financeiro vem, ao longo do tempo, recebendo muito pouca atenção 
dos estudiosos do Direito. As recentes crises econômico-financeiras, no entanto, evi-
denciaram um problema crônico dos ordenamentos jurídicos de diversos países, os 
quais não estavam preparados para solucionar as situações de anormalidades. Con-
juntamente às crises, sobrevieram os contínuos déficits públicos, o que propiciou que 
a legislação incorporasse a preocupação – até então majoritariamente de ordem eco-
nômica, social e política – referente à insustentabilidade fiscal do Estado.

Em um primeiro momento, o Direito, diante da realidade fática, teve de re-
fletir sobre questões relacionadas às receitas, despesas públicas e a seus respectivos 
resultados. Com a persistência dos resultados negativos, precisou se debruçar sobre 
os instrumentos para corrigi-los. Surge, por conseguinte, o interesse pelo crédito 
público, até então tido como uma modalidade extraordinária de obtenção de re-
cursos, mas que, com o decorrer dos anos, passou a ostentar a condição de uma das 
principais fontes de recursos do Estado.

Atualmente, o endividamento faz parte dos orçamentos públicos de forma 
ordinária. Além de se tratar de uma fonte de receitas, também cria uma obrigação 
futura para o Estado que deverá arcar com a sua amortização e os acréscimos dos 
encargos financeiros. A principal consequência é que, se o estoque da dívida for 
elevado, as demais despesas orçamentárias deverão ser cada vez mais comprimi-
das, o que faz surgir intensos conflitos distributivos já na fase inicial de elaboração 
das leis orçamentárias.

Além das disputas distributivas, há outras consequências igualmente relevan-
tes provenientes do endividamento público. Quando a insustentabilidade fiscal se 
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torna a regra nas finanças do Estado e o endividamento converte-se em uma des-
pesa ordinária, os gastos com investimentos tenderão a diminuir, impedindo que 
as gerações atuais sejam capazes de produzir crescimento econômico e desenvolvi-
mento a serem usufruídos pelas gerações seguintes.

Além das despesas com investimentos, igualmente outras despesas primárias 
são escolhidas para a contenção dos gastos públicos de modo a se obter um resulta-
do fiscal mais favorável. São despesas que envolvem a construção e a manutenção 
de escolas e hospitais públicos, a construção de rodovias e de obras de infraestru-
tura, programas sociais, despesas com pessoal etc. Ocorre que essas despesas são 
direcionadas para o fornecimento de bens e serviços públicos, e sua restrição, em 
países com índices de desigualdade grandes, como o Brasil, provoca maior em-
pobrecimento da população. Uma população em situação de vulnerabilidade hoje 
determinará que a população de amanhã também permaneça pobre e desigual.

Uma conjuntura continuada de insustentabilidade e de crescimento dos índices 
de endividamento poderá até mesmo elevar os déficits fiscais a um ponto de irreversi-
bilidade, em que a contenção de despesas primárias não promova mais o efeito espera-
do. Há um limite para o corte de gastos públicos, pois, com o desenvolvimento social 
e econômico, a tendência é que, de acordo com a Lei de Wagner, o Estado seja cada vez 
mais demandado para que disponibilize políticas e serviços públicos à sociedade.

A partir do momento em que o Estado deixa de corresponder às expectativas 
de gastos, há efeitos de anormalidade que são sentidos, inclusive, nas eleições e, 
nos casos extremos de corte de gastos públicos, há riscos de abalos às instituições 
constituídas e de rupturas democráticas. A concentração dos esforços na conten-
ção de despesas primárias, portanto, não deve ser a única solução para a insusten-
tabilidade da dívida pública. Pode-se, ainda, recorrer à diminuição de concessão de 
benefícios fiscais de modo a se compensar a limitação do corte de despesas com o 
aumento da arrecadação de tributos.

No caso brasileiro, necessitamos de uma regulamentação mais sistêmica das 
renúncias de receitas e um esforço conjugado de todos os Poderes no sentido de 
atingir maior efetividade das normas existentes que estabelecem requisitos para 
a concessão ou para a renovação de gastos tributários. Nesse sentido, as condicio-
nantes estabelecidas pela LRF devem ser aplicadas com bastante rigor pelos órgãos 
de controle externo, em especial os Tribunais de Contas e o Poder Judiciário.

É importante, também, que consideremos que não basta um empenho uni-
direcional das normas fiscais voltadas, quase exclusivamente, para a restrição de 
despesas primárias. Conforme visto ao longo deste trabalho, o déficit nominal, que 
inclui os encargos da dívida pública, é, hoje, um dos principais causadores da in-
sustentabilidade fiscal brasileira. Trata-se de um controle difícil, pois envolve as es-
colhas de política monetária pelos entes ou órgãos com a atribuição de sua gestão.
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Diferentemente do controle sobre a política fiscal, que tem uma sistematiza-
ção ampla no ordenamento jurídico brasileiro, a política monetária ainda carece 
da devida normatização, o que dificulta o seu controle pelos órgãos de fiscalização 
e pela sociedade. Além da ampla discricionariedade conferida aos gestores quanto 
às escolhas dos principais índices e instrumentos de condução das políticas mone-
tária e cambial, não há um arcabouço jurídico bem-delimitado que restrinja as in-
serções dos grupos de interesses junto à autoridade monetária, o que pode dar azo 
a situações de captura e, por conseguinte, de parcialidade na execução da política 
macroeconômica do país.

Adicionalmente, é muito relevante que questões como a independência do 
Banco Central sejam submetidas ao devido debate democrático, com a participa-
ção de todos os setores interessados. Nesse sentido, não basta que a autoridade 
monetária seja blindada apenas dos interesses políticos de ocasião, mas, também 
– e principalmente –, em relação aos agentes regulados, o que não significa um dis-
tanciamento absoluto desses últimos, mas sim a manutenção de uma equidistância 
prudente, com a consideração de suas projeções e expectativas, desde que com base 
em critérios objetivos de aferição.

São diversas as causas de conflitos oriundos dos efeitos do endividamento pú-
blico e, dada sua expansão, têm sido, progressivamente, levadas ao Poder Judiciário 
que, além de se deparar com uma legislação deficiente, muitas vezes, é obrigado a 
se debruçar sobre casos de alta complexidade técnica e com potenciais efeitos de 
ocasionar uma situação generalizada de insegurança jurídica. 

Apesar de o Poder Judiciário, na maioria das vezes, preferir soluções que fo-
gem de uma concreta resolução dos conflitos em jogo, fato é que as contendas têm 
se intensificado substantivamente ao longo dos últimos anos. Respostas que bus-
cam reduzir ou afastar a interferência do Judiciário nas ações dos demais Poderes, 
mesmo úteis em vários casos, já não são mais suficientes.

Como a jurisdição constitucional, em todo o mundo, vem se curvando ao 
denominado “giro pragmático”, suas técnicas decisórias precisam ser consideradas 
com a devida cautela. É certo que questões que envolvem ampla tecnicidade, como 
é o caso da execução de políticas econômicas, exigem o necessário cuidado pelo 
aplicador do Direito, em face, sobretudo de suas repercussões, que nem sempre 
podem ser antecipadamente projetadas.

Não menos certo é que, quando o Judiciário decide definitivamente um con-
flito de interesses, mesmo que abarque somente direitos subjetivos e individuais, 
há efeitos objetivos e sistêmicos que precisam ser considerados, em especial no que 
se refere a resultados de políticas econômicas.

Diante desses casos difíceis, portanto, é essencial que os Tribunais Constitucio-
nais se valham de uma estratégia decisória que seja voltada para a criação de uma 
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estruturação de incentivos para que os demais Poderes e instituições também partici-
pem da construção de decisões relativas a esses acontecimentos complexos. Nesse sen-
tido, com o estímulo às relações dialógicas entre as diversas organizações, transferem-
-se os custos das decisões e os custos de eventuais erros aos demais poderes públicos.

A técnica da repartição dos custos das decisões e de seus possíveis erros, com a 
convocação de outros órgãos peritos, é plenamente aplicável aos casos em que se dis-
cute políticas macroeconômicas. É inegável que os juízes, em face de não possuírem 
formação extrajurídica, não têm condições de realizar prognósticos consequencialis-
tas quanto às repercussões econômicas, sociais e políticas de suas decisões.

Nos casos difíceis que envolvem a adequação de políticas fiscais, monetárias e 
cambiais, além da manifestação do MF e do BCB, o órgão judicial pode direcionar 
uma determinação ao TCU para que o auxilie na questão técnica, inclusive com 
determinações para que realize auditorias junto à autoridade monetária.

O TCU, por sua vez, também pode fazer uso das técnicas decisórias prag-
máticas, especialmente se se deparar com situações de imprevisibilidade de suas 
próprias deliberações. Nesse sentido, o TCU pode recorrer a recomendações (su-
gestões, sem caráter coercitivo) ou executar uma auditoria operacional, de modo 
que seus técnicos conheçam as decisões da autoridade monetária e contribuam 
periodicamente com elas.

Pode, da mesma forma, promover audiências públicas para facilitar e incen-
tivar o diálogo entre eventuais interessados, sobretudo favorecer uma participação 
diversificada, com representantes, além de seus técnicos, da autoridade monetária, 
do Tesouro Nacional, do mercado financeiro, bem como das organizações repre-
sentativas dos consumidores e da sociedade em geral. Além disso, tem condições 
de dar ciência ao Poder Legislativo das eventuais necessidades de alterações na 
legislação, auxiliando esse Poder na ampliação do debate público e na edição das 
leis sobre o tema.

Procuramos, portanto, ao longo deste trabalho, fornecer os subsídios adequa-
dos aos órgãos de controle externo, com propostas de enfrentamento dos “casos 
difíceis” que envolvem o acompanhamento de políticas econômicas, além das for-
mulações das devidas fundamentações com o respaldo jurídico e técnico necessá-
rio. Buscou-se, assim, oferecer respostas, ainda que em estágio inicial, a um dos 
principais problemas a que se submetem, hoje, tanto o Poder Judiciário como os 
demais órgãos de controle, no que tange à ausência do estabelecimento de parâ-
metros para a elaboração de decisões frente à crescente demanda para se dar uma 
resposta efetiva a conflitos que abrangem a execução de políticas econômicas.

A necessidade de uma mudança de atuação e de perspectiva dos órgãos de 
controle perpassa uma nova realidade em que o endividamento público assumiu o 
papel de “protagonista” das finanças públicas. Estamos vivenciando uma situação 
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econômica contemporânea, com a transformação do “Estado fiscal” no “Estado en-
dividado”, em que a dívida pública não se restringe mais a uma mera questão econô-
mica. Os seus efeitos são sentidos por toda a sociedade de agora e poderão ocasionar 
consequências severas para as sociedades do futuro. As restrições fiscais causadas 
pelo endividamento público têm, inclusive, criado riscos políticos da mais alta gravi-
dade, dando azo ao surgimento de partidos que tangenciam o autoritarismo.

O Direito não pode ficar à margem dessas questões. Não pode, da mesma for-
ma, esperar que os efeitos da dívida pública atinjam um nível de instabilidade so-
cial e política insustentável. É preciso que o endividamento público receba a devida 
atenção dos operadores do Direito. A estabilidade das organizações democráticas e 
dos Poderes constitucionalmente instituídos assim o exige!
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fe

O endividamento público assumiu posição de destaque nas finanças públicas con-
temporâneas. Com ele, evidenciaram-se problemas econômicos, sociais e políticos 
que passaram a exigir a devida atenção do Direito. A partir daí, muitas normas de 
controle de gastos públicos vêm sendo elaboradas em todo o mundo. A sustentabi-
lidade fiscal e a dívida pública passaram à condição de protagonistas das finanças 
públicas e do Direito Financeiro. No entanto, há pouca atenção quanto à edição de 
normas que regulamentem as demais políticas macroeconômicas, apesar de as op-
ções monetárias e cambiais também impactarem a dívida pública da mesma forma 
que as escolhas fiscais. Consequência direta e imediata é que as políticas econômi-
cas têm se voltado para o corte de gastos públicos, o que, combinado à crescente 
escassez de recursos orçamentários, provoca intensa disputa alocativa entre as di-
versas despesas do Estado. Com a majoração dos conflitos distributivos, o Judiciário 
é chamado para resolvê-los, apesar de seus aspectos pluridisciplinares e da alta 
complexidade técnica que os envolve. Concomitantemente, o Judiciário é acusado 
de “ativismo” ou de “passividade”, o que deságua em conflitos entre os Poderes e 
tentativas de usurpação de sua independência funcional. Essencial, portanto, que o 
controle a ser exercido sobre o endividamento público mereça a atenção de todos os 
Poderes constituídos e das instituições envolvidas com a gestão da dívida pública.
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